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第1章  はじめに 
第1節 本研究の背景とその目的 
日本企業を取り巻く環境は大きく変化している。超成熟社会になった日本をマザーマー
ケットとする企業は新たな成長を求めて、新興国での事業展開を加速している。隣国の中
国では改革開放を実施してわずか 30 数年で経済大国へと躍進した。所得増による中間層の
ボリューム形成や、世界の工場として培ってきた技術力・ノウハウを発展しグローバルに
向けて拡大しようとする中国企業の台頭等、成長スピードは極めて高い。日本企業は中国
の改革開放初期より中国市場に様々な関わりを持ってきた。また、変化の多い中国政府の
外資企業に対する規制に対応をしてきた。拡大する中国市場でいかに自社のプレゼンスを
高め、収益を挙げるかは日本企業にとっての高い関心事となっている。 
本論文において、日本企業の永続的成長のため、自社主導による中国市場での事業展開
（IN-OUT）に加え、海外に目を向け始めた中国企業との戦略的提携の活用（OUT-IN）も新
たな検討対象として、中国市場を基点とした日本企業の成長戦略について研究することを
目的とする。 
 
第2節 企業の永続的成長及び戦略的な企業提携 
企業の成長および成長を成し遂げるための方法について（松田、2006）は下記の定義と
している。会社の経済活動は、市場や顧客を含む社会に対する付加価値創造活動で、これ
は会社の成長なくしては達成できない。会社の成長の一般的な第 1 次目標は、売上高や利
益の増加を意味する。さらに、会社が社会に対して負う義務は、国や地方自治体に対する
納税額の増加と地域住民に対する雇用の創出といえ、これらのステークホルダーとの関係
工場が会社の第 2 次目標としている。経済活動の第 1 次的な目標である永続的な企業成長
（売上高や利益の増加）は既存事業の活性化や将来事業の開発に社内の経営資源を活用す
る方法と社外の経営資源を短期に戦力化する為に取り込む方法によって達成できる。 
 更に、企業の永続的発展・維持のために、３つの成長形態を提示している。将来事業の
開発、既存事業の活性化および外部経営資源の短期戦力化である。 
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図表 1 会社の永続的な成長のための形態 
 
出典：松田修一「会社の読み方」日本経済新聞社 
 
特に急拡大する中国現地市場において、企業の成長戦略を実施する上で、自社の不足資
源を社外から短期に戦力化することがより重要視する時代に入ってきている。その手法と
して、企業買収・アライアンス、または、合弁企業の設立があげられる。企業買収とは、「株
式取得をベースにして、経営資源の入れ替えと経営革新によって、企業の潜在的能力を引
き出し、あるいはシナジー効果を生み出して、企業価値向上を目的とする企業同士の結合
あるいは分離による企業再編のこと」と定義することができる。 
日本における企業買収には、４つのタイプがある。 
①IN-IN   日本企業（IN）による日本企業（IN）の買収 
②IN-OUT  日本企業（IN）による海外企業（OUT）の買収 
③OUT-IN  海外企業（OUT）による日本企業（IN）の買収 
④OUT-OUT 海外企業の日本法人（OUT）による海外企業（OUT）の買収 
日本企業が行ってきた企業買収を時系列でみると、過去 20 数年間の企業買収の動向を３
つの波に分けることができる。 
①第 1 の波（1990 年前後） IN-OUT 主流  
円高・高株価を背景に企業一般による海外進出型企業買収。しかし、買収先の経営をコン
トロールできず、高値買いによる業績悪化。 
 3 
②第 2 の波（2000 年前後） IN-OUT 、IN-IN 主流 
ユビキタス時代に入り、インフラ情報産業におけるシェア拡大を求めての企業買収や、金
融グループの再編による業界再編のための買収が多くみられた。 
③第 3 の波（2006 年以降） IN-OUT 主流 
長成熟社会を背景に世界市場の勝ち残りを目的とした本格的な外国企業の買収 
しかし、第 3 の波はリーマンショックによる金融危機で一時不活するも、中国をはじめ
とする新興国の急速な台頭により、第 4 の波が到来しようと考えられる。その特徴として
は、IN-OUT と OUT-IN の同時進行が挙げられる。IN-OUT は引き続き、体力のある日本企
業がスピードを上げて進めていくことになり、一方で、世界に通用するプロダクトを持ち
ながらもグローバリゼーションの波に乗り切れなかった企業、長引く不況で再生局面に立
たされた企業の OUT-IN も同時に行われていくであろうと考えられる。 
 
本論文においては、外部経営資源の短期戦力化に着眼し、企業買収を広義の企業提携（ア
ライアンス・合弁企業設立）に幅を広げ、日本企業が主導して企業提携を行う場合を IN-OUT、
海外企業による主導で行う企業提携を OUT-IN と定義する。 
第3節 本論文の構成 
第 1 章では、本研究の背景と目的を提示する。 
本研究における目的である日本企業の永続成長の定義を行い、成長を達成するための手
法の一つとして戦略的企業提携が挙げられる。拡大する中国市場を成長源として求める日
本企業は、今後、IN-OUT 型、OUT-IN 型企業提携が同時に発生すると考えられる。 
 
第 2 章では、中国経済の現況を把握し、日本企業にとっての中国市場の意義を明確化す
る。 
これまで 30 数年間、中国政府が行ってきた外資投資政策に対応し、日本企業の中国進出
は変化してきた。ここ近年、競争力を高めつつある中国企業の台頭と中国政府の後押しに
よるそれら企業のグローバル化の一環の中で、中国企業による対外企業の戦略的提携も盛
んに行われ、近年日本企業の買収（OUT-IN）が行われている。 
 
第 3 章では、これまでの日本企業の対中進出を振り返る。 
日本企業が主導してきた Out-In 型対中進出の特徴および目的を分析。その中で、を日本
企業にとってのチャイナリスクおよび課題について整理を行う。 
 
第 4 章では、第 3 章の課題提起を受けて、モノづくりの上流に位置する製造装置メーカ
ーであるアルバック社の中国進出事例を取り上げる。 
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世界トップを目指し、中国で高い利益率を上げ二桁成長している同社が行ってきた事業
展開の過程を見る事によって、In-Out による日本企業の中国事業成功のモデルを導き出す。 
 
第 5 章では、第 2章で言及した、海外に目を向け始めた中国企業による日本企業の買収
事例を取り上げる。 
日本企業が永続的成長のために中国企業の経営資源の活用をし、Out-In 型による日本企
業の持続的成長の可能性を検討する。  
 
第 6 章では、本論文のまとめとして、拡大する中国市場と台頭する中国企業を日本企業
の成長戦略に取り入れる提言を行う。 
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第2章 日本企業の成長の突破口としての中国市場 
第1節 問題意識と内容 
近年、日経新聞や経済ニュースを見ていると、一日たりとも“中国”というキーワード
を見ないことがないほど、かつて近くて遠い国の存在とされてきた“中国”は日本企業、
日本経済と密接な繋がりを呈している。 
本章を執筆するにあたり、私は幼少期からこれまでの経験に基づく思いがある。幼少期
を中国、それ以降を日本で過ごし、日中間の仕事を主に従事してきた私は、バブル崩壊後
の日本と改革開放後の中国、両国にとって転換点となる時代を体感することができた。私
が両親に付随して来日したのは折しも天安門事件の直後。当時の中国はまだ海外に門戸を
開いたばかりで、既に世界で経済の頂点を極めた日本とは、生活水準、文化レベルにおい
て雲泥の差があったことは当時小学生であった私にも容易に感じることができた。日本に
居住を移した後も、中国との間を行き来することが多く、20 数年来、必経の地である上海
国際空港から市内へ向かう道路（改革開放政策実施のシンボルである浦東地区）を通る度
に、その発展ぶりに驚かされ、通る度に、巨大な都市が前進するエネルギーとスピードに
刺激され、高揚感を覚える。そして、日本に戻る度に、20 数年来大きく変わらない街の様
子を見て、ホッと落ち着く安心感を覚える。この 20 数年の間、中国と日本の成長スピード
は全く異なっていた、中国の改革開放政策は国家の経済力を高め、インフラ整備、生活水
準向上の面においては成功を収め、20 年間で世界の経済大国へと変貌を遂げた。しかしな
がら、日本は失われた 20年と言われているように、中国市場の立ち上がりと時同じくして、
国内市場の成長が滞ってしまった。それでも、多くの日本企業は弛まぬ企業努力により、
技術、ビジネスモデルにイノベーションを起こし、世界トップ企業の地位を保持しようと
している。事実、未だに“Japan”は品質の代名詞と目されており、日本の洗練されたライ
フスタイルやカルチャーが中国人の憧れとなっている。このアドバンテージを活用し、日
本企業は中国市場を自社成長ドライバーに取り入れることが可能であり、また成長の突破
口としても取り入れなければならない市場である。 
本章において、中国経済の現況を把握し、日本企業にとっての中国市場の意義を明確化
する。 
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第2節 日本企業にとっての中国市場 
第1項 日本企業にとっての中国市場 
① 日本の現況 
日本国内の経済状況は長引く不況からなかなか脱せずにいる。現在日本企業は 2つの大
きな問題に直面している。第一は少子高齢化、人口減少による国内市場縮小である。2005
年以降日本の人口は減少に転じ、1年平均にすると約 74 万人になる。これは静岡市の人口
よりやや多い数になり、これから先は、静岡市規模の都市が毎年一つずつ減っていくよう
な深刻な事態になっている。これまでは自国市場だけで成り立つことを背景にローコスト
オペレーションを求めて中国をはじめとするアジアに進出し、その地での生産物を日本に
輸出していたビジネスモデルの前提条件が変わってきた。国内市場だけでは成長が頭打ち
となり、国内市場を巡って企業の統廃合は近年盛んにおこなわれている。 
もう一つ同時進行している問題として、グローバリゼーションにより日本企業が余儀な
く厳しい競争にさらされていることである。更には、新興国の台頭は新興国企業のパワー
アップをもたらし、日本企業に大きなプレッシャーをかけている。円高、世界でも高水準
にある法人税等、日本企業はディスアドバンテージを負いながらも、グローバル競争の中
で勝ち残ろうと努力を重ねている。しかしながら、日本がこれまでお家芸とされてきたモ
ノづくり分野においても、韓国、台湾、中国から新興企業が台頭し、成長の勢いと技術習
得力に目を見張るものがある。それを裏付けるかのように、スイスにあるビジネススクー
ル（IMD）による“The World Competitiveness Yearbook”の調査によると、バブルの最盛
期であった 1989 年から 1993 年までは日本は世界競争ランキングにおいて 1位を維持した
ものの、その後低下し、2011 年には 26 位までに落ちている。同じくアジア勢のランキング
では、16 位マレーシア、19 位中国、22 位韓国、27 位タイ、32 位インドとなっており、新
興国の勢いが増している。また、2011 年には香港、シンガポール、台湾とアジア勢が 3か
所もトップ 10 にランクインしており、それら 3カ国の共通項として華僑社会であることが
あげられ、特に香港と台湾についてはメインランド・チャイナ（中国）とは密接な関係に
あることを注目したい。 
図表 2 IMD 競争ランキング（総合指標） 
順位 1991 2003 2011 
1 日本 アメリカ 香港 
2 アメリカ オーストラリア アメリカ 
3 ドイツ カナダ シンガポール 
4 スイス マレーシア スウェーデン 
5 カナダ ドイツ スイス 
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6 オーストラリア 台湾 台湾 
7 オランダ イギリス カナダ 
8 デンマーク フランス カタール 
9 フィンランド スペイン オーストラリア 
10 イギリス タイ ドイツ 
日本 1 位 11 位 26 位 
出典： 
1991 年及び 2003 年 松田修一「会社の読み方」日本経済新聞社 
2011 年 IMD ホームページ
http://www.imd.org/research/publications/wcy/upload/scoreboard.pdf 
 
② 日本企業にとっての中国市場の意味合い 
日本企業の置かれている環境が激変する中、既存の事業を抜本的に見直すとともに、次
世代に通じる新しい成長事業を育てていくことが必要になる。それは、新しい技術に基づ
く新製品であったり、新しい顧客層をターゲットとした新分野であったりするが、中でも、
地域的多角化、すなわち国内市場から海外市場へ、特に成長するアジア市場を新しい消費
市場として位置付けるという動きが活発化している。国際協力銀行（JBIC）では、海外事
業に実績のある日本の製造業企業の海外事業展開の現況や課題、今後の展望を把握する目
的で 1989 年から「わが国製造業企業の海外事業展開の動向」に関するアンケート調査を毎
年実施している。その調査結果において、2007 年から 2009 年にかけて、国内事業を強化・
拡大する企業は 50.5%から 27.2%まで減少し、海外事業の強化・拡大をする企業は 82.2%か
ら 65.8%となっている。リーマンショックによる原因での減少はあるものの、過半数の企業
が海外事業に対して旺盛な意欲があることが窺える。（約 600 社の回答） 
また、JBIC が実施した 2000 年から 2009 年までの 10 回にわたる調査結果においては、有
望事業展開先国ランキングの上位国の得票率推移をみると、いずれの年度も中国が首位と
なっていることが図表 3で分かる。 
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図表 3 中期的有望事業展開先国・地域 得票率推移 
 
出典：JBIC「わが国製造業企業の海外事業展開に関する調査報告」第 21 回海外直接投資アンケ
ート調査結果 
http://www.jbic.go.jp/ja/investment/research/report/2010-002/journal_201003_IRO.pdf 
 
更に、JBIC の調査において、中国を有望国としている理由を各社にヒアリングしている。
その上位 5項目の推移を過年度でみると下記の特徴が浮き彫りとなる。 
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図表 4  中国を有望視する理由 上位 5項目の推移 
 
出典：JBIC「わが国製造業企業の海外事業展開の動向」に関するアンケート調査」より筆者作成 
 
特徴その１：現地マーケット規模の魅力 
2001 年 11 月に中国は WTO に加盟し、その後、外資の投資環境や市場が大きく変化してき
た。国内旺盛な需要に加え、あらゆる産業が同時に立ちあがろうとしていることから、こ
こ 10 年、日本企業にとって最も魅力的なのは、「中国現地マーケットの今後の成長」であ
り、また、現地マーケットの規模も急速に拡大しているために、既存市場の魅力が増して
いることも、「現地マーケットの現状規模」のランキング上昇から伺える。 
 
特徴その２：「世界の工場」ビジネスモデルの終焉 
2000 年代中ごろまで中国は世界の工場としてなお色濃く残っており、「安価な労働力」と
「安価な部材・原材料」を活用して「対日輸出拠点」や「第 3輸出拠点」として有望視さ
れていた。特に安価な労働力に関する期待は急速に低下し、近年では、労働法の実施や、
最低賃金保証の上限引き上げにより、日本企業の多くは労働力コストの上昇で頭を悩ませ
ている。 
  
上記の特徴より、日本企業にとっての中国市場の意味合いが明白となってくる。80 年代
から約 20 数年にわたり、中国を輸出拠点として築いたビジネスモデルは終焉を迎え、現地
市場開拓を重視するパラダイムに入っていることを意味する。 
 
％ 
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③ 中国経済の現況 
今では世界で最大の市場と言われる程までに成長した中国、その起爆剤ともなった WTO
加盟した 2001 年当時では、中国の GDP は日本の 3分の 1に過ぎなかったが、その後、世界
の貿易ルールへの適応を始め、二桁成長を続けてきた。世界的金融危機の影響を見事に乗
り切り、2008 年には北京オリンピック、2010 年には上海万博が開催された。2010 年にはつ
いに、GDP 規模で日本を抜き世界第 2位となった。 
  
図表 5 日米中 GDP 推移 
 
出典：朝日新聞社 2011 年 1 月 20 日付 
http://www.asahi.com/business/update/0120/TKY201101200149.html 
  
ゴールドマンサックスが 2003 年に発表したレポート「Dreaming With BRICs」が BRICs
という概念と言葉が世界中を轟かせ、その予測によると、2050 年の GDP では、中国、米国、
インド、日本の順になり、日本の GDP が横ばいしているのに対して、中国は 2015 年に日本
を、2040 年に米国を追い抜くとしている。しかし、現実には、中国は 5年も早く日本を追
い上げてしまった。 中国国内メディアは「GDP ランキングが上昇しても、中国が発展途上
国である事実は不変」と報じた。世界一の人口を抱え、今後も引き続き経済成長が見込め
る経済大国としてプレゼンスを高めていくと予想される。 
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図表 6 主要国の GDP 推移予測 ゴールドマンサックス                
「Dreaming With BRICs: The Path to 2050」  
 
 
 これまでアメリカを中心として考えられて確立してきた日本の経済体制やビジネスモデ
ルは、新興経済大国の出現により、前提条件が変化した。日本のＧＤＰは横ばいと予測さ
れているが、横ばいをキープするにも、グローバリゼーションの変化に相応する変化が求
められる。 
第3節 中国投資環境の変化に対応する日本企業 
中国は 1978 年に改革・解放政策を実施してから 30 年経過し、この間の中国経済の発展
は目覚ましいものがあり、その原動力の一つとして中国政府による積極的な外資導入政策
があるといえる。 
 中国政府は外資企業の資本や技術の活用を通した自国経済の近代化・工業化を目的に、
これまで外資企業の誘致策を積極的に推進してきた。例えば、経済特区を設立し、進出外
資に規制緩和の特例を与えたり、外資企業だけを対象とした税制上の優遇措置を採用した
りするなど、先進国では実現できないような手厚い外資政策を打ち出してきた。その成果
により、中国は外資による直接投資額が世界第 1位となり、中国経済全体の引き上げにお
いて大きな役割を果たしている。 
しかし、2006 年頃から、中国の外資政策は転換を迎えた。2006 年 9 月に施行された「外
国投資家の国内企業買収に関する規定」は、外資の進出形態の多様化を狙ったクロスボー
ダーM＆Aを奨励するものの、規定された重点産業においては政府による介入余地が強化さ
れた。一部の輸出品に対する税金の還付率低減が打ち出され、輸出を多くする外資企業へ
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の打撃となった。更に、2006 年にスタートした第 11 次 5 カ年計画における外資政策の指針
となる「外資利用 11・5 計画」では、ハイテク産業、環境保護、省エネ等の条件で導入す
る外資を選別し、外資政策を「量」から「質」に転換することが打ち出された。 
2008 年には企業所得税法が施行となり、外資製造業への優遇税制の段階的廃止が指導さ
れた。また、労働契約法も施行され、期限の定めのない労働契約の適用が進むこととなっ
た。 
2010 年に、国務院は「外資利用の一段の改善に関する若干の意見」を発表し、「自ら主体
的に良質な外資を選択」し、「引資（外資導入）を引智（ソフトの導入）」に結び付ける方
針を示した。国務院はこの意見の発表に際し、中国は開国開放以来、積極的に外資を導入
することで産業のレベルアップと技術進歩を進めてきており、外資企業は既に国民経済の
重要な構成要素になっているとの見解を示した。その上で、外資利用の質とレベルを引き
上げ、外資企業の活用により、科学技術産業のレベルアップ、地域の協調的発展等の分野
で更なるプラスの効果を産むよう、具体的な方針を示した。 
外資企業にとっては、中国が発展方式の転換や経済構造調整の歩みを加速させることは、
経営環境に何らかの変化が生じることを意味しているが、と同時により広い市場空間や新
しい発展チャンスがあることをも意味している。 
日本企業も中国政府が提示した優遇条件および巨大な市場と引き換えに進出を行った。
中国への投資が最も多いのは香港、次に英領バージン諸島であるが、様々な多国籍企業に
よる迂回投資を考慮すると 3番目にあたる日本が実質的に、中国に最も多く投資してきた
国であると考えられる。 
 日本企業は改革開放政策がスタートした 1980 年代から中国市場への進出を行っており、
中国の外資誘致政策、中国と世界の経済情勢を背景に、投資目的（安価な労働力の世界の
工場から最も成長する市場として）、投資形態（合弁・合作企業から独資、統括会社の出
現、そして企業提携）、進出地域（沿岸部から内陸部）、参入業種（加工貿易産業から多
岐に渡る業種）に変化が見られてきた。中国政府の政策に併せて優遇を受けるといったメ
リットを享受する一方、度重なる政策変更が与える影響や不透明性等によるハードルがあ
ることも指摘できる。 
 中国政府は自国の産業発展および地域振興の為に、外資誘致を積極的に行い、その力を
借りて国内産業の基礎を築いたと行っても過言ではない。しかしながら、今後自国企業の
発展支持のため、既に外資選別の動きが始まっている。今後、外資企業に対するインセン
ティブがどれほどなのか、それとも風当たりが強くなるのか、日本企業が投資を行う際に
見極めるべき重要な事項である。 
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第4節 海外市場に目を向け始めた中国企業   
第1項 中国企業の躍進  
各国企業の売上高(ドルベース)に基づき、「Fortune Global 500」ランキングにランクイ
ンされている主要国企業数の変化をみると、近年の中国企業の躍進が目立つ。「Fortune 
Global 500」にランクインした中国企業は、2005 年の 16 社(うち香港企業 1社)から 2010
年の 46 社(うち香港企業 3社)に拡大し、5年で約 3倍も増える結果となった。経済の高成
長に加え、中国政府も企業を後押しし、国有企業再編や M&A を盛んに進めており、中国企
業の台頭が一層加速している。 
図表 7 直近 6 年間 Fortune Global 500 における主要国企業数の変化 
米国 日本 中国 ドイツ 韓国 インド ロシア ブラジル 
2010 年 139 71 46 37 10 8 6 7 
2009 年 140 68 37 39 14 7 8 6 
2008 年 153 64 29 37 15 7 5 5 
2007 年 162 67 24 37 14 6 4 5 
2006 年 170 70 20 35 12 6 5 4 
2005 年 175 81 16 37 11 5 3 3 
出典：CNN Money.com 
第2項 中国企業の“走出去”政策  
中国の対外直接投資は拡大を続けている。1990 年から 2010 年の２０年間で投資総額は
70 倍程までに拡大しており、その勢いは他国を抜きん出ている。資源確保等を背景とした
企業の海外進出意欲や政府の奨励策から、投資の拡大傾向は今後も続くと見られている。 
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図表 8 対外直接投資額（国際収支ベース）世界トップ 10 国家 （単位：100 万米ドル）  
2010順位 2009順位 国名 1990年 2010年 20年間の伸び率
1 1 アメリカ 37,200 351,351 944%
2 2 ルクセンブルグ n.a 130,418 -
3 4 ドイツ 24,484 106,316 434%
4 3 フランス 34,823 84,394 242%
5 6 香港 n.a 76,093 -
6 7 中国 830 60,151 7247%
7 5 日本 50,497 57,222 113%
8 8 ロシア n.a 52,476 -
9 15 オランダ 13,718 49,883 364%
10 9 カナダ 5,229 39,130 748%  
出典：財団法人国際貿易投資研究所 HP より筆者作成 http://www.iti.or.jp/stat/1-001.pdf 
 
中国企業もまた対外投資を拡大しており、先進国においては、中国企業が技術、ブラン
ドや経営ノウハウの獲得を目的とした M&A が目立っている。過去に世間を震撼させた事例
として、レノボによる IBM の PC 部門の買収、南京汽車による MG ローバーの買収、吉利汽
車によるボルボの買収などがある。一方で、途上国・新興国における投資は、資源獲得の
ための投資に加え、市場獲得のための投資が多く見られる。 
中国企業の海外進出が加速しているのは、中国政府が国策として企業の海外進出を奨励
している背景がある。「走出去」（外に出て行く）戦略と呼ばれる企業の対外投資政策は第
16 回中国共産党全国代表大会（2002 年）において、提起されている。第 17 回党大会（2007
年）では、グローバル経済における国際経済協力及び競争において、新たな優位性を獲得
するため、更なる「走出去」戦略を推進することが打ち出された。また、２兆ドルを超え
て世界最大となった外貨準備高の積極的活用も中国企業の海外進出の追い風となっており、
資源や自動車関連を中心に大型の M&A が行われている。 
図表 9 2009 年以降中国企業の Global M&A 主な公表案件 
 
出典：MARR 2010 年 3 月号 「中国の対日 M＆A」 
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第3項 中国企業の対日本企業のＭ＆Ａ  
中国企業は、経済成長に伴って、資金力や技術吸収力を高めている。一方で、日本企業
は国内経済の低迷から、高度な技術やブランド力を有しながらも業績の伸び悩みが深刻化
している。近年、中国企業にとって、高い技術力やブランドを有する日本企業は主要な出
資、買収対象の一つとして位置付けられている。また、実際に中国企業からの企業提携を
受け入れた日本企業は、海外に目を向け始めた中国企業の経営資源を自らの成長に取り込
むことで成長ストーリを描いている。このような日本企業にとって、中国企業との提携に
より、成長する中国市場へのアクセスが容易になるというメリットがある。さらに、中国
企業がアジアをはじめグローバルに投資を拡大している状況を踏まえれば、将来的に、中
国からアジア全域へと広がる可能性も期待できる。 
これまでの日中間の投資資金の流れは日本から中国への一方的なものであったが、今後
は中国から日本への投資も増えていくと考えられる。現時点での中国企業による対日直接
投資は、年間 1 億ドルにも満たない（2009 年は 8,410 万ドル）が、今後一層の拡大が見込
まれる。 
なお、中国企業の対日本企業のＭ＆Ａについては第５章 Out-In による日本企業の持続的
成長にて詳細を記述する。 
第5節 まとめ  
日本企業にとって、成長する中国との関わりは避けて通れなくなってきており、30 数年
間中国の外資投資政策に応じて進出してきた日本企業にとって、現在は中国市場を日本国
内市場並みかそれ以上に重視しなければならない段階に来ている。一方、中国政府の後押
しを受ける中国企業の台頭とグローバル化がパラレルで進み、国際環境下において日本企
業にプレッシャーをかけているだけでなく、日本企業買収の新たなプレイヤーとしても名
乗り出はじめている。 
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第3章 日本企業の対中進出の振り返り 
第1節 問題意識と内容 
 第２章において日本企業にとっての中国市場の意味合いを踏まえ、本章において日本企
業が主導して行ってきた対中企業提携（IN-OUT 型）の目的と特徴を掴み、また、チャイナ
リスクが日本企業の進出および発展においてもたらす問題点を明らかにする。 
 まず、日本企業の対中進出の歴史的経緯を振り返る。特に中国のＷＴＯ加盟以降の規制
緩和により中国が世界最大の市場へ進化していく中で、日本企業の進出の目的および形態
に変化が生じ、進出手法が多様化している。近年、増えている企業提携や強力な合弁パー
トナーを求める動きに着目する。また、チャイナリスクが日本企業に与えるインパクト、
現在日本企業が中国市場で直面する課題を抽出する。 
第2節 日本と中国の経済的結びつき 
中国は日本にとって経済の観点から重要性を一層増してきている。日中貿易の総額は
年々増加傾向にあり、2010 年には総額 3018 億ドルと、過去最高を更新した。過去 10 年の
動向をみると、2001 年に 1000 億ドルに満たなかった貿易総額は 10 年で 3倍以上増加し、
また輸出は輸入の伸びより高く、輸出が日中貿易を牽引していることが分かる。このこと
から、中国における高い経済成長、旺盛な工業生産を背景として、中国での生産に必要な
部品・原材料・設備投資などの輸出需要が高く、消費財を主力とする輸入は、日本の内需
低迷により伸びが相対的に小さいことが推測される。 
 
図表 10 過去 10 年間の日中貿易の推移 
 
出典：JETRO「中国 GDP 世界第 2位時代の日本企業の対中ビジネス戦略」報告書 2011 年 
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 また、日本の貿易総額に占める中国のシェアは、98 年の 8.6%から 10 年足らずで倍増し、
2007 年には対米シェアを上回り、日本にとっての最大貿易相手国となっている。 
図表 11 日本の貿易総額に占める中国、米国のシェア  
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出典： 柴生田敦夫「日本企業の対中投資」より筆者作成  
      http://www.rieti.go.jp/jp/publications/pdp/09p004.pdf 
 
二国間の経済活動のベースともなる貿易において、中国と日本の経済的結びつきが高く、
中国市場特需という言葉がメディアで多く聞かれるように、旺盛な設備投資やインフラ整
備によりもたえあされる輸出需要は、日本企業の業績そのものに大きくリンクしている。 
第3節 対中直接投資の形態 
第1項 日本企業による対中投資の目的と特徴 
日本の対中直接投資は、この 20 年余りの間に、投資誘因や進出地域、あるいは進出業種
において、大きな広がりを示しており、日中の投資関係は確実に深化してきた。日系企業
の対中投資には３つのブームがあり、そして、現在第 4次ブームを迎えていると言われる。 
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図表 12 日本の対中直接投資の推移 
 
出典：JETRO「中国 GDP 世界第 2位時代の日本企業の対中ビジネス戦略」報告書 
 
日本企業の対中投資の第１次ブームは、円高が進展した 1985～87 年頃である。当時は
ASEAN への投資が活発化する中、安価な労働力を求めて、繊維・雑貨・食品加工といった
軽工業が、大連を中心に進出した。その背景には、大連を中心とする東北地区は日本と歴
史的な縁が深く、日本語を話せる人材も多く、しかも距離的に近いことが挙げられる。し
かし、1989 年の天安門事件の発生に伴い、対中投資は冷え込んだ。 
第２次ブームは、91～95 年頃までで、当時の最高実力者、鄧小平氏の南巡講話に代表さ
れる外資導入の本格化や市場経済化の加速を受けて、華南地域を中心に対中投資ブームが
起きた。インフラ開発が進んだこともあり、電気・電子産業や機械産業でも生産拠点を中
国にシフトする動きが進んだ。しかし、アジア通貨・経済危機が 97 年に発生。ASEAN 諸国
が大きな打撃を受ける中、対中投資も減速した。  
しかし、中国はアジア通貨・経済危機の中でも比較的堅調な経済成長を維持した。 また、
世界的な IT ブームを背景として、欧米系、台湾系 IT 関連企業の中国進出が進んだことか
ら、部品産業の対中投資が加速した。これにより中国の産業集積が進展し、サポーティン
グ・インダストリーの基盤形成を通じて部品・原材料の調達が容易になったことが、セッ
トメーカーのさらなる進出を促進するという好循環を生み、第３次ブームに繋がる。 
第３次ブームは、中国の WTO 加盟前後になる 2000 年頃から 2005 年頃まで。従来の生産
拠点に加えて、中国市場参入のための販売拠点、優秀かつ低コストな人材の活用による R
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＆D 拠点の設置などを目的とした投資が増加した。また、進出地域も広東省を中心とした
珠江デルタ地域、上海市を中心とした長江デルタ地域に加えて、北京市や天津市を中心と
した環渤海地域に拡大した。しかし、その後 2006 年から 2007 年は前年による対中投資が
一極集中したことと、反日デモの発生によるチャイナリスクの懸念から、減速に転じた。 
2008 年のリーマンショック以降、世界経済が減速を余儀なくされる中、中国はいち早く
景気回復を遂げ、日本企業の中国市場への関心は従来にも増して高まり、第 4 次投資ブー
ムが到来している。今回の投資の特徴としては、圧倒的な中間層の出現により、中国をマ
ーケットとして捉えられた積極的な市場開拓が特徴である。このことは第２章第２節 1.②
「日本企業にとっての中国市場の意味合い」でも記述している。 
第2項 対中直接投資形態の変遷 
外資企業による中国への直接投資の形態として、合弁、合作、独資（100%出資）等の形
態があり、合弁、合作、独資を併せて「三資企業」または「合弁企業」と呼んでいる。 
 
図表 13 外資系企業の形態とその定義  
 
出典：熊琳、梶田幸雄「中国の M&A：その理論と実務」 
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図表 14 日本企業の中国進出の形態別推移（件数）およびその内訳（%） 
 
出典：21 世紀中国総研「中国の外資受け入れ状況と日本企業の進出」
http://www.21ccs.jp/kenkyu_seika/shinshutsu_kigyou/kaisetu_inagaki.pdf 
 
日本企業が中国へ投資する際、独資（単独）企業形態と合弁企業形態をどのように選択
してきたかを、2002 年までの傾向をみる。中国が外資を導入し始めた１９８０年代初頭、
合作形態の割合が高かったが、８０年代中盤に入って合弁形態に取って代わられ、９０年
代前半までは合弁が全体の約６割を占めていた。その後、９０年代後半からは独資形態が
急増し、５割を超えるようになり、中国進出の主力形態は合弁から独資に移り変わってき
た。 
 (杉田俊明,国際ビジネス形態と中国の経済発展)の先行研究において、日本企業の中国直
接投資について下記のように言及している。日本企業の海外直接投資における進出形態の
選択は、自社戦略の結果にほかならない。自社の戦略は何か、何を狙うのかによって進出
形態が異なってくる。自社経営資源、特に、人的資源の有無や、資本の多寡などの要因が、
進出形態の選択を規定する。そして、パートナーの有無や、支配意識の程度も形態の選定
を規定する要因となってくる。加えて、進出先国・地域の経営環境要因も規定要因となる。
８０年代や９０年代に合作や合弁の割合が高かったのは、中国が外資導入の初期段階にお
いて外資に対するコントロールや、外資を利用し、自国企業のリストラクチャリングなど
を目的に、意図的に誘導した結果でもある。その後の独資の増加は、改革開放の進捗に伴
い、規制が緩和されたのがきっかけとなっている。日本企業の対中進出形態の選択は、戦
略など企業の内部要因と、市場など受け入れる中国・特定地域の外部要因などによって規
定される部分が大きいと考えられる。 
 上記の研究は 2002 年に行っており、当時の日本企業の中国におけるビジネスモデルは安
価な人件費をもとにした輸出モデルが主立ったことから（第１章第２節②日本企業にとっ
ての中国市場の意味合いを参照）、WTO 加盟後の規制緩和に伴い、自社でマネジメント、ク
オリティがコントロールしやすい独資進出に切り替わっていったことが推測される。と同
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時に、中国内需市場の立ち上がりから、日本企業を含めた多国籍企業にとっては中国市場
をターゲットとするビジネスモデルの転換が喫緊の問題となってきた。一方で、中国市場
に根ざした地場企業も力をつけてくるようになり、販売網や物流ネットワーク等において
は、外国企業よりも強い人脈、深い知見、経験を蓄積してきた。そこで、多くの多国籍企
業は強力な地場企業との企業提携、事業提携を積極的に模索するようになり、このことに
より、自力で販売網、物流を構築する時間とコストが節約できると同時に、弱いエリアに
一気にシェアを伸ばそうという狙いである。この現象は日本企業にも見られ、企業提携も
しくは対等する企業との戦略的合弁は重要な進出戦略として考えられるようになってきて
いる。次節にて日本企業の対中企業提携について詳しく述べることとする。 
 
第4節   対中企業提携 
第1項  対中企業提携の形態およびメリット・デメリット 
中国の WTO 加盟以降（2001 年）による規制の撤廃や緩和、また、2006 年に会社法が改定
されてからは、従来の三資企業の投資形態に加えて M＆Aによる企業提携が中国進出の手法
として用いられるようになった。中国政府が経営不振の国有企業の整理・救済の為に外国
資本の導入を認めたこと、外資企業が変化の激しい市場を勝ち抜くために既存の会社を利
用する方が効率的であることや、投資環境・関連法が整備されてきたことが背景となって
いる。 
 下記に主な企業提携の形態を挙げる。 
 
 
対象会社に増資を行わせ、第三者割当により新たに持ち分を取得することにより、投資を
行う。 投資した資金がニューマネーとして対象会社に保留されるため、新たな事業展開に
有利とされている。  
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対象会社の資産を、保有する既存の会社が買い取る方式。  
中国では営業譲渡が無いため、個々の資産を譲渡することとなる。譲渡対象資産には、棚
卸資産、土地使用権、建物、機械設備などの所有権だけでなく、営業権と類似するもの(既
存のマーケットや運営ノウハウ)および従業員の移籍も含まれる。  
 
 
既存株主からの持分を譲渡、対象会社にニューマネーが入らない。上記の第三者割当と組
み合わせて行うこともある。  
 
 
持分出資や現物出資を前提とする合弁会社の設立。対象会社にある既存のビジネスの買収
を目的とする。 
 
 中国で資本を伴う企業提携を行うメリットとデメリットは下記に列挙することができる。
最大のメリットは、比較的迅速に投資ができ、既存の事業をすぐに活用できることにある。
更に、外国資本にとって参入が困難な業種においては、既にあるライセンスを活用するこ
とが可能となる。また、被買収企業の確立した販売網、ブランド力、技術力、立地条件、
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優秀な人材などの無形資産を活用できることが挙げられる。一方で、デメリットとしては、
企業価値を正確に算定できなければ高い投資をすることになり、失敗の可能性もある。ま
た、企業買収後、たとえ経営権を取得したとしても、企業文化の統合に失敗しシナジー効
果が発揮されない、インフォーマルな組織の力が強く、意思決定が混乱するリスクも挙げ
られる。 
 
 
第2項  日本企業による対中企業提携 
日本企業による中国企業の提携件数の推移をみると、日本企業の対中 M＆A件数は中国の
WTO 加盟後に大きな飛躍をみせていることが分かる。金融危機で一旦落ち込みがあったもの
の、2010 年には金融危機以前の水準に戻っている。  
図表 15 日本企業の中国企業に対する M＆A 件数  
 
出典：MARR データ数値より筆者作成  
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①  提携形態および出資の変化 
これまでの提携形態は資本参加（50%未満のマイノリティ出資）に集中しているが、WTO
加盟後の提携形態に多様性が生じ、買収（50%以上のマジョリティ出資）を通じての提携が
増えてきている。  
図表 16 WTO 加盟前後における提携形態別件数および割合の変化 
■　ＷＴＯ前後における提携形態別件数および割合比較
ＷＴＯ以前
（1996年～2001年） 割合
ポストＷＴＯ
（2002年～2010年） 割合
営業譲渡 1 1% 4 1%
合併 1 1% 1 0%
資本参加 57 68% 167 58%
事業譲渡 0 0% 4 1%
出資拡大 3 4% 10 3%
買収 25 30% 111 39%
合計 84 100% 288 100%
出典：MARRデータより筆者作成  
 
 また、WTO 以前は外資の出資規制等があったため、多くの業種において 100%の出資は不
可となっていたが、WTO 加盟後の漸進的な規制緩和は、出資比率にも表れ、100%出資の割合
が増え、1/3 以下のマイノリティ出資が減っている傾向にあることが分かる。 
図表 17  WTO 加盟前後における出資比率の変化 
■　ディール後の出資比率
ＷＴＯ以前
（1996年～2001年） 割合
ポストＷＴＯ
（2002年～2010年） 割合
100% 1 1% 33 11%
50%以上 19 22% 70 24%
1/3以上 12 14% 41 14%
1/3以下 54 63% 153 52%
合計ディール数 86 100% 297 100%
出典：MARRデータより筆者作成  
 
 ディール平均金額をみると、WTO 加盟後のディール平均金額は倍増していることから、出
資規模が大きくなっていることが分かる。 
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図表 18 WTO 加盟前後におけるディール平均金額の変化 
■　ディール平均金額
ＷＴＯ以前
（1996年～2001年） 公表件数
ポストＷＴＯ
（2002年～2010年） 公表件数
ディール平均金額 1,200百万円 2,406百万円
総額 41,993百万円 497,941百万円
出典：MARRデータより筆者作成
35件 208件
 
 上記の傾向により、WTO 加盟後において、企業提携は中国進出する日本企業にとってポジ
ティブな選択肢に成っている事が分かる。 
 
②  業種分布 
 対中企業提携を行う日本企業の業種においても特徴がみられる。WTO 加盟前は提携を行う
業種は製造業が多いのに対し、WTO 加盟後は IT 情報関連企業やサービス業の進出が目立つ
ようになった。また、総合商社は従来から積極的な企業提携を行っていることが分かる。  
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図表 19 WTO 加盟前後における業種の変化 
■　ＷＴＯ前後における業種別件数および割合比較
ＷＴＯ以前
（1996年～2001年） 割合
ポストＷＴＯ
（2002年～2010年） 割合
総合商社 16 19% 49 16%
ソフト情報 3 3% 39 13%
電機 10 12% 28 9%
サービス 4 5% 24 8%
食品 6 7% 17 6%
化学 3 3% 17 6%
輸送用機器 10 12% 13 4%
機械 1 1% 12 4%
その他販売･卸 4 5% 12 4%
運輸･倉庫 0 0% 10 3%
金融（証券・その他金融 1 1% 10 3%
医薬品・医薬卸 1 1% 8 3%
非鉄･金属製品 5 6% 7 2%
生保・損保 1 1% 6 2%
窯業 2 2% 5 2%
通信･放送 2 2% 5 2%
繊維 5 6% 5 2%
その他小売 1 1% 5 2%
鉄鋼 1 1% 4 1%
銀行 0 0% 4 1%
精密 2 2% 3 1%
建設 0 0% 3 1%
その他製造 0 0% 3 1%
電力・ガス 0 0% 2 1%
紙・パルプ 1 1% 2 1%
ゴム 4 5% 2 1%
不動産･ﾎﾃﾙ 0 0% 1 0%
スーパーコンビニ 0 0% 1 0%
石油・石炭 1 1% 0 0%
アミューズメント 2 2% 0 0%
86 100% 297 100%
出典：MARRデータより筆者作成  
 
 一方で、日本企業の出資を受け入れる中国側では、被買収先と被資本参加先としての業種
に下記の特徴が挙げられる。 ここにおける、買収とは 50%以上の出資であり、資本参加と
は 50%未満の出資を指す。 
9 日本企業が買収する業種は機械メーカー等の製造業のように日本企業の技術力が優
位となる業種が圧倒的に多い。  
9 一方で、資本参加している業種としては、食品・医薬・物流等、中国国内に広いネ
ットワークが必要となる業種や、金融・鉄鋼業等外資受け入れ規制の係る業種が挙
げられる。  
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9 また、資本参加については中国企業が比較的大規模である企業が多い。  
図表 20 被買収先と被資本参加先の業種 
◆被買収先と資本参加先における業種の違い
買収 資本参加
機械 12 2
サービス 16 13
精密 4 2
非鉄･金属製品 7 6
輸送用機器 5 5
その他製造 1 1
化学 7 8
その他小売 4 5
窯業 2 3
ソフト情報 20 22
その他販売･卸 4 6
建設 1 3
電機 9 12
不動産･ﾎﾃﾙ 0 3
通信･放送 0 3
運輸･倉庫 4 9
医薬品・医薬卸 3 8
繊維 1 8
鉄鋼・鉱業 0 8
金融（生保・銀行・証券） 0 12
食品・外食 6 21
出典：MARRデータより筆者作成  
上記より、自社が技術優位にありコントロール可能な場合は買収を行う傾向にあるが、中
国側企業の規模が同等でかつ物流や販売といった現地に根付くネットワークが自社製品・
サービスにシナジーを求める場合は、資本参加することが多い。 
③  企業提携事例 
 100 億円以上の大規模な企業提携の特徴として下記列挙することができる。 
特徴その１： 
WTO 後に多く発生している 
特徴その２： 
食品や総合商社による事例が目立つ 
特徴その２： 
出資額が大きいにも関わらず、出資比率が連結対象持分適用の 20%を超え、50%未満のマイ
ノリティ出資が多い 
上記の特徴から、企業提携の目的は、経営コントロールよりも、被出資企業との戦略的
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パートナーシップの締結に重きを置いてあることが推測できる。中国企業の既存の経営資
源（ブランド、販売ネットワーク等）を自社の中国事業展開において活用したい意味合い
が大きいと考えられる。事例として、アサヒビールやサンヨー食品はパートナー企業を通
して、現地の情報収集、ネットワークの共有、共同生産を行うことで、コスト削減、販売
拡大を実現してきている。また、アサヒビールにとっては当該事業が連結対象となってい
るため、全社利益の引き上げともなる投資メリットを享受している。 
図表 21 100 億円以上の M＆A案件 
 
 出典：MARR データより筆者作成 
第3項  企業提携の傾向 
過去事例の分析を通し、日本企業自身の経営リソースや事業タイプにより、対中ビジネ
スにおける企業提携は戦略を下記３つのパターンに分類することができる。 
経営コントロール・パターン 
 日本企業の特徴：主導権を掌握している為、優位なマネジメントが可能となり、シナジ
ーが発揮しやすい 
 中国企業の特徴：日本勢が強い電気機械等の製造業が多く、中規模クラスやベンチャー 
企業が多い 
  代表的事例：ソフトバンクによるアリババへの出資 
 
戦略的パートナーシップ・パターン 
 日本企業の特徴：持分法適用、中国市場販売網の活用等のメリットを享受      
 中国企業の特徴：業界のトップクラスの企業が多く、ローカル基盤を持つ銀行や食品等
規模の大きい業界が多い 
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代表的事例：アサヒビールによる青島ビールの出資 
 
商社コンソーシアム・パターン 
 日本企業の特徴：国内市場をメインにしてきた技術を持つ日本の中小企業は独自で進出
するには人材不足、資本不足等で難しい場合があり、中国進出に一日の長がある商社と組
むことでリスクヘッジできるとともに、自社不足資源を補う事ができる。また商社にとっ
ては、自社のネットワークを有効活用する事ができ、実業への投資効果が期待できる 
 中国企業の特徴：既に商社と取引実績があり、業界トップクラスの企業であることから、
日本企業からアクセスしやすく信頼しやすい。 
 代表的事例： 伊藤忠×戸田工業によるリチウム電池正極材メーカー“杉杉新材料”への
出資 
  
上記の分析より、食品や医薬業界のように、中国市場での展開において、リテール、物
流という地場に根ざしたネットワークが需要となる業界では、それらのリソースを持つ優
良な中国地場企業との提携が有効になっていることが分かる。一方で、電気、機械等のモ
ノ作り業界は未だ日本企業がイニシアティブをとっているところであるが、中国企業の今
後の成長次第でバランスが変化する可能性もある。 
 
今後日本企業の対中企業提携は引き続きニーズが高いものの、ハードルが上がっていく
と予想される。その背景の一つに、買収可能な優良な中国企業を巡っては、日本企業は欧
米等の多国籍企業との競合が激化すると予想される。もう一つに、中国国内の資本市場の
整備により、中国企業が IPO などによる資金調達がより実現可能となってきているため、
優良な企業なら自社でファイナンスしやすくなると考えられるため、資本受け入れのニー
ズが低くなる事も考えられる。 
 
第5節 進出・発展を阻むチャイナリスク 
 本節において、日本企業の進出・発展を阻むチャイナリスクに着眼し、現在日本企業が
中国において直面する問題点を整理する。 
第1項 チャイナリスクの定義 
チャイナリスクはカントリーリスクの一種である。 前述のように、中国の 70 年代後半
からの改革開放後、漸次的に共産主義の経済制度を資本主義化・市場化していく過程で、
多くの海外企業が中国へ進出した。しかし、共産主義のもとで形成されていた中国の経済
制度や既得権益と、資本主義の下で活動していた外資企業の利益は各所で衝突することが
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多く、外資企業の中国での経営においては文化の差を超えて独特の経営慣行が求められる
こととなった。 
チャイナリスクを「日本企業が中国で事業展開において直面するリスク」として整理す
ると①カントリーリスク、②オペレーションリスク、③セキュリティリスクの３つに分類
することができる。[JETRO, 2006]  
カントリーリスクとは中国自身の信用度であり、政治的、社会的、経済的要因から生じ
る変化が自社の事業運営に影響を及ぼすリスクである。中国では、中国共産党が事実上の
一党独裁によって権力を掌握しており、すなわち、今後も政治・社会的安定が続くか、経
済の継続的成長が可能なのかということである。 
オペレーションリスクとは中国での実際の事業運営において生じるリスクである。中国
進出企業は投資環境、生産、販売、財務、金融、為替、雇用、労働等の面において、様々
な問題を抱えている。 
セキュリティリスクとは 2005 年の反日デモ、直近では領土問題等、日本に対する特別な
国民感情から生じるものや、2003 年の SARS 等突発的なリスクが生じる可能性もある。 
それぞれのリスクの具体的な問題点を JETRO は下記のように体系化している。 
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図表 22 チャイナリスク 
  
出典：JETRO「中国 GDP 世界第 2位時代の日本企業の対中ビジネス戦略」報告書 2011
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 海外における事業投資や事業展開においては、リスクは必然的に伴うもので、中国だけ
がとりわけ高いわけではないが、上記に列挙した項目は中国特有のものと言える。JETRO の
「日本企業の海外事業展開に関するアンケート調査」によれば、新興工業国として注目さ
れる BRICs のリスクについて、中国は法令・運用の不透明性、売掛金回収の困難さ、技術
流出リスク・不十分な知的財産権保護の項目が上位 3位となっている。一方で、魅力とし
ては、市場の大きさ、市場の成長性、安価な人件費が挙げられている。第 2次対中投資ブ
ームと言われた 90 年代前半はまでは、情報不足でリスクに対する方策も手探りのところが
あったが、現在ではこれまでの経験蓄積や情報がより一層オープンになっていることから、
リスクに関する情報収集や対策が立てられやすくなっていると言える。 
したがって、中国進出および展開において、予めチャイナリスクに対応するための然る
べき対策を構築していくことができれば、チャンスはリスクを上回るといえる。最大のチ
ャイナリスクは中国に進出しないことと言われるのはそのような思いが基にあると考えら
れる。（日経アソシエ、2008 年 7 月 1日） 
第2項 日本企業が直面する課題 
チャイナリスクが存在する中、日本企業がどんな経営課題に直面してきたのか、時系列
でその変化を見ることができる。 
図表 23 中国における課題上位 5項目の推移 
  
出典：JBIC「わが国製造業企業の海外事業展開の動向」に関するアンケート調査」より筆者作成 
 
図表 21JBIC が行っている「わが国製造業企業の海外事業展開の動向」に関するアンケー
ト調査の中で、海外事業展開有望視する国における課題について調査している。日本企業
が中国における課題上位 5項目の変遷をみると、下記の特徴が浮き彫りとなってくる。 
％ 
 33 
特徴その１：労働コストの上昇 
労働コストの上昇は多くの日本企業を悩ませている。労働法の施行や最低賃金の引き上
げに加え、2009 年あたりに頻発した労働デモ、労働コストは今後も上昇が予想される。安
価な労働コストを前提にした労働集約型産業にとっては大きな打撃を受けることとなる。
また、第 1章第 2節「中国投資環境の変化に対応する日本企業」において、中国政府は積
極的な外資導入から外資選別時代に入っていると記述したように安価な労働力を提供する
市場から脱皮しようとしていることもその背景にあると考えられる。 
 
特徴その２：他社との厳しい競争 
いち早く中国市場へ進出した日本企業であるが、市場化に伴って参入者が多い中、他社
との厳しい競争が強いられている。ここで指している“他社”とはどのような企業なのか。
中国企業の勃興と図表４「中国を有望視する理由」から、“他社”の範囲に新たな広がりが
あるのではないかと考えられる。2000 年代半ば頃までは、真っ先に直面する競争相手は、
進出済みの外資系同業他社である。世界で最大手の企業の大半が中国に進出済みで、WTO 加
盟後の数年間には、もっと規模の小さい専門化された企業が幅広い分野にわたって中国へ
押し寄せてきている。しかし、もうひとつ急成長している競争集団群がある。多くの点で
多国籍企業よりも一段と難しい競争相手になっており、若々しく攻撃的で予測不可能な相
手である。つまり、韓国、台湾の新興国企業や中国地場企業の台頭である。競合相手の顔
触れが変わっただけでなく、競争ルールまで変わろうとしている。新しい競合相手の成長
スピードや外部資源を上手く活用したオープンイノベーション、究極なまでのローコスト
オペレーションなど、日本企業が積み重ねてきたビジネスの枠組みと異質なものとなって
いるため、市場競争に適した体質に向けた変革が求められている。 
 
特徴その３：法制面のハードル緩和 
2000 年代中頃まで、「法制不透明」、「法制の未整備」、「煩雑な行政手続き」といった法制
面が日本企業にとって大きな課題であったが、近年その比率は下がり、課題としての認識
が薄まってきている。これには２つの要因が考えられ、一つは WTO 加盟後における規制緩
和や会社法の改定を初めとする法制が次々と施行され、法制面が整いつつある。もう一つ
は、日本企業の経年によるノウハウの蓄積や当局との人脈形成により、やり方に慣れてき
たことも実務上では大きい。 
 
特徴その４：知財保護 
技術漏洩、模倣品の氾濫といった中国の知財に関する弱さは日本企業にとって警戒する
重要事項であったが、その緊急順位は近年低下している。この背景には、各日本企業が中
国事業を運営する際のノウハウの蓄積や対策を重ねてきたことにあると考えられ、また、
情報の発達や法制整備がきちんと行ってきたことが背景にあると考えられる。 
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上記のように、チャイナリスクはその時々の状況（中国経済・市場動向、日本企業のノ
ウハウの蓄積等）により変化するものであり、日本企業が自ら蓄積するノウハウや対策に
加え、当局とのコミュニケーション、同業との意見交換からもリスクを緩和することがで
きる。今後の日本企業が直面するチャイナリスクは、中国市場をターゲットとした新しい
競合との新たらしい競争にあると言える。言い換えれば、自社の戦略のパラダイムシフト
への挑戦とも言える。  
 
第6節 まとめ 
 日本企業が主導して行ってきた対中企業提携（IN-OUT 型）の傾向および、日本企業が
実際に感じている中国事業展開における課題から共に、中国市場の拡大、中国地場企業が
競合となるほどまでに成長してきている現状を捉えることができる。新しい競合相手と新
しい競争ルールの環境下において、日本企業自身のビジネスモデルやこれまで行ってきた
中国事業の戦略、やり方を競争に適した体質に変革することが求められる。 
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第4章 In-Out による日本企業の持続的成長                
〜真空装置メーカーアルバック社の中国事業展開の事例研究～   
第1節 問題意識と内容 
 第３章で述べたように、過去 30 年間において多くの日本企業は中国市場に直接投資を行
っており、進出の目的や手法は規制緩和、中国市場の成長と共に変化してきた。それと同
時に日本企業が直面するチャイナリスクや課題も変質してきた。しかしながら、現在の中
国市場を見ると、近くて優れた隣国からの日本企業は本来ならもっと輝きを放ててもいい
はずだが、欧米を初めとする多国籍企業や韓国、台湾等の新興企業に押され、存在感と影
響力が弱まっているとすら感じる。また、中国市場を自社の成長ドライバーとして確実に
取り込むことができる企業も進出社数と比較して少ない。本章において、日本のモノ作り
を代表する装置産業のアルバック社の中国進出事例を取り上げ、中国事業責任者であるア
ルバック株式会社取締役兼愛発科（中国）投資有限公司董事総経理の岩下節夫氏のインタ
ビューを踏まえ、中国の産業変革に機敏に反応し、二桁成長を遂げている同社の経験から
中国事業を成功の要諦を導き出す。 
第2節 アルバック社の概要 
第1項 アルバック社を取り上げる背景 
日本のお家芸とも言われてきたモノづくりは、新興国の追い上げで地盤沈下している。
モノづくり企業の置かれている競争環境が激変する中、グローバル展開、特に成長性の高
い中国市場でプレゼンスを高め、優位性を保つことは多くの企業にとって最重要課題とし
て認識している。本章においては、モノづくり上流にある製造装置メーカーのアルバック
社の中国進出を取り上げる。世界トップを目指し、中国で高い利益率を上げ二桁成長して
いる同社が行ってきた事業展開の過程を見る事によって、中国事業成功のモデルを導きだ
すことを目的とする。なお、本節は有価証券報告書等の公開開示情報を基に作成している。 
第2項 アルバック社の概要 
株式会社アルバックの創立は 1952 年。東京都港区に日本真空技術株式会社という社名で
誕生し、「日本に真空技術を根付かせ、産業に貢献しよう」と若き研究者たちの崇高な志に
感銘し、松下幸之助氏（当時・松下電器産業会長）、弘世現（当時・日本生命社長）、大沢
善夫（当時・沢商会会長）、山本為三郎（当時・朝日麦酒社長）、藤山愛一郎（当時・日本
商工会議所会頭）、石川芳次郎（当時・京福電鉄社長）著名な財界人らの出資により創立さ
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れた。当時の事業は、アメリカの真空機械を輸入販売することが主体だったが、その後、
イノベーションを重ね、真空メーカーとして日本の高度経済成長期の産業発展に貢献し、
今では液晶パネル向けの真空薄膜装置で 96％の世界シェアを持つほど、真空装置領域で世
界トップになるまで成長している。 
図表 24 アルバック社企業概要 
商  号 株式会社アルバック  ULVAC,Inc. 
創  業 1952 年 8 月 23 日 
代 表 者 代表取締役社長 諏訪 秀則 
資 本 金 208 億 7304 万 2500 円 
従業員数 7,169 名（2010 年 6 月 30 日現在）   
事業内容 ディスプレイ・太陽電池・半導体・電子・電気・金属・機械・自動車・化学・
食品・医薬品業界及び大学・研究所向け真空装置、周辺機器、真空コンポーネ
ント、材料の開発・製造・販売・カスタマーズサポ−トおよび諸機械の輸出入。
また、真空技術全般に関する研究指導・技術顧問 
出典：アルバックホームページ企業概要／概要より筆者作成 
 
 アルバックの事業内容は、真空技術を基盤として、真空装置・機器やサービスを提供す
る真空機械事業と、材料や表面分析装置等を提供する真空応用事業の二つから成り立って
いる。真空機械事業と真空応用事業の売上構成比はおよそ 8 対 2 の割合となっている。 
 アルバックが製造する装置の用途は様々で、携帯電話、PC、スマートフォン、太陽電池、
光通信デバイス、デジタル家電、薄型テレビ、自動車等の最終製品を構成するエレクトロ
ニクス部品等を生み出している。また、真空装置・機器とプロセス技術を組み合わせた顧
客への提案や一貫した製造ラインをも提供している。 
 半導体、電子部品、太陽電池等のメーカーを主要顧客に、アルバックは成長してきた。
1998 年から 2010 年にかけての同社の平均営業利益率は約 4.3%である。この間、アジア金
融危機、IT バブル崩壊、リーマンショックという 3 度のリセッションに遭いながらも、薄
型テレビ、携帯等のデジタル家電のブーム等によりこの 10 年で売上は倍増した。しかし、
利益率は不況に連動して悪化する傾向にある。今後、景気に左右されない安定した利益率
の確保が重要になっていくことが課題と考えられる。 
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図表 25 アルバック社の売上高と利益推移・予測 （単位：億円） 
出典：アルバック社 2010 年度決算説明資料より筆者作成 
 
 2010 年度の売上高は 2,218 億円、地域別セグメントにおいては、日本は全体の 5 割を下
回って 45％、アジア全体（台湾、韓国、中国、その他アジア）は 52％にまで伸ばしてきて
いる。地域別売上高構成比の中で最も大きな伸びを見せているのは中国である。 
 同社の企業文化として、新しい物好きなチャレンジ文化が土壌としてある。技術を重ん
じ、研究開発者のやりたいテーマを会社が支援し、そこから不断なるイノベーションを起
こすことで、真空技術を様々な産業に応用してきたと言われる。 
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図表 26 アルバック社売上高構成比 
 
 
出典：アルバック 2010 年 6 月期決算説明会資料より筆者作成 
第3項 アルバックの海外展開 
創業以来の歩みを同社のグローバル展開という視点から、その当時の日本国内環境、真
空技術の発展、顧客であるユーザーの状況、また、海外との関係性の観点から振り返る。 
 アルバックは戦後まもなく、日本の産業の立ち上がりと時を同じくして、「日本に真空技
術を根付かせ、産業に貢献しよう」という創業者たちの思いのもとで創立された。研究開
発を重ね、真空装置製造の国産化を果たし、高度経済成長期においては、先進的研究開発
企業として日本の重厚長大産業から自動車、家電、半導体産業までに装置を提供し、産業
の隆盛を支えてきた。高い技術力が評価され、ソ連や中国、アメリカの IBM をはじめとす
るグローバル企業へ輸出をするようになり、そのため、海外にはいち早く貿易拠点を設け
た。  
 バブル経済崩壊後、円高や競争力強化のためのコストダウンにより、日本の製造メーカ
の多くは海外に拠点を求め始めた。顧客の海外移転に伴い、アルバックも中国をはじめ海
外に生産拠点を設立した。 
 2000 年前後には、世界の半導体・電子産業において、韓国・台湾・中国勢が台頭し、そ
れまで各地において土台を築いてきたアルバックは積極的に地元企業をパートナーにして
合弁企業を設立したり、独資による工場、サービスセンターの立ち上げをしたりと戦略に
併せた事業展開を行った。 
 国内の長引く不況に多くの産業が苦境を強いられる中、アルバックはフラットパネルデ
ィスプレイの出現により、一気に世界シェアを獲得し、真空機器メーカーのリーディング
カンパニーという地位を手にした。中国の WTO 加盟や、情報社会によるグローバリゼーシ
ョンが背景に、産業勢力図が大きく塗り替えられていく中、アルバックは常にユーザーに
最も近いポジションを確保し、2003 年以降はフラットパネルディスプレイのメイン市場で
ある中国や韓国における事業展開を積極的に行った。 
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 アルバックは国内およびグローバルの環境変化、ユーザーの状況を的確に把握し、戦略
を機敏に実行したことで、産業をリードし、事業拡大を果たせてきたと言える 
図表 27 アルバック社の歩み 
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出典：アルバック有価証券報告書より筆者作成  
 
第4項 アルバックが直面する重要課題 
 アルバックを取り巻く環境は特にリーマンショック以降に激変している。同社は自社が
置かれている環境の変化を以下のように捉えている （アルバック 2010 年度決算説明資料） 
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i. 世界経済の中心が米国から中国に移っている  
ii. 世界経済の成長を牽引する産業が電子デバイスと IT からエネルギー・環境と資源・
材料に移っている  
iii. 中国に加えてインド・ロシア・ブラジル・中東なでで製造業の急成長が開始してい
る  
iv. 日本の製造業の圧倒的な地盤沈下という困難がより鮮明になっている  
  
 最先端技術は、従来は日本から韓国・台湾を経由して中国という流れだったのが、現在
は、韓国や台湾の技術が世界トップを抑える分野も出現するようになり、また、中国は独
自のデファクトスタンダード確立に向けた動きを活発化させる中、日本発の技術の優位性
が薄れつつあるという危機意識を同社は抱いている。  
上記の同社認識を踏まえたうえ、同社が直面する重要な経営課題を下記に整理することが
できる。 
図表 28 アルバック社の事業環境 
・グローバル競争
・市場の海外シフト
・国内市場縮小
・最大市場である中国における
競争激化
・コモディティ化(ローエンド）
・韓国・台湾・中国の新規競
合メーカーの台頭
・FPD、太陽電池、半導体メーカー向
けに集中
・顧客の景気影響を受けやすい
・デジタル家電の需要が高い
・販売価格引き下げ要求の恒常化
・資金回収
・ローエンド装置
・新技術の台頭
・材料・購入品の価格
高騰による
・原価上昇
新規参入
売り手
買い手
代替品
市場
 
出典：筆者作成  
 
現在、日本で生産される真空装置の 75%が海外向けとなる中、アルバックの海外売上高
比率は 55%である。同社の国内依存度が半分以下になっているとはいえ、海外市場を伸ば
す余地は十分にある。また、中国は世界の真空装置の最大市場であり、世界シェアの 30%
～40%を占めている。ここから推測すると、およそ日本で生産されている装置の 23～30%
が中国向けとなる。アルバックの中国における事業会社は 2004 年 3 社から 2010 年 16 社ま
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で拡大し、付随して売上は 47 億円から 333 億円まで伸ばしている。現在の全体売上高にお
ける中国向けシェアは 15%となっているものの、中国市場のボリュームからして、今後の
伸びしろを期待できることが一目瞭然である。「イノベーションを促進して世界のトップ
へ」を標榜する同社にとって、最大市場である中国市場を制することが世界のトップへと
繋がる必須条件ともいえる。  
韓国、台湾、中国の新興国の競合メーカーの台頭と成長により、グローバル競争が一層
激化しており、ローエンド製品においてはコモディティ化が進んでいる。市場そのものが
海外シフトする中、買い手の海外企業比率も高まっている。それらの顧客から販売価格の
引き下げ要求は恒常化しており、また、非常に景気に影響されやすい業界でもある。この
ような過酷な事業環境下において、アルバックにとって経営の最重要課題として、下記が
考えられる  
i. グローバル化の更なる推進（中国向けの売上高シェアを 30％へ引き上げる）  
ii. 徹底したコストダウン  
iii. 買い手のニーズに応える不断なるイノベーションの実現  
 
これらの重要課題に対して、アルバックは海外市場における海外顧客向けの更なる拡販
を実現するために、ローコストオペレーション、および現地密着型 R&D が必要であると考
えられる。  
 同時に、同社の積極的なグローバル化を進める上で、同社を取り巻くステークホルダー
からどのような見方があるかを整理すると、国内従業員や国内取引先からの反発が大きな
ハードルになるのではないかと考えられる。  
図表 29 重要課題に対するステークホルダーの見方 
 
出典：筆者作成 
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 このことは、アルバック社特有のことではなく、グローバル化を目指す多くの企業が抱
えている共通課題と考えられる。海外進出が齎す国内市場空洞化の懸念として、主に、国
内雇用の維持と法人税納税の問題がある。第 1 章第 2 節において、「会社の経済活動は、市
場や顧客を含む社会に対する付加価値創造活動で、これは会社の成長なくしては達成でき
ない。会社の成長の一般的な第 1 次目標は、売上高や利益の増加を意味する。さらに、会
社が社会に対して負う義務は、国や地方自治体に対する納税額の増加と地域住民に対する
雇用の創出といえ、これらのステークホルダーとの関係工場が会社の第 2 次目標としてい
る。」と記したように、企業経営の目的が企業の持続成長である以上、成長するために企業
自らの変革を行わざるを得ないことがある。海外おいて得た利潤を国内に還元し、また、
国内従業員のファンクションを変え活用することで、懸念が希薄すると考えられる。実際
に、アルバックの従業員数の推移をみると、グループ全体の従業員数も日本本社の従業員
数も増加傾向にあり、日本国内における雇用は現時点において保たれていることが分かる。
また、直近の 2010 年では本社従業員数が減少しているが、自然減およびグローバル展開に
伴う海外出向者が増えている可能性として考えられる。 
図表 30 従業員数推移 
2005年度 2006年度 2007年度 2008年度 2009年度 2010年度
グループ従業員数（名） 4,048 5,150 5,543 6,356 6,871 7,169
日本本社従業員数（名） 1,337 1,431 1,653 1,801 2,130 2,041  
出典：有価証券報告書より筆者作成 
 
大事なこととして、海外に向けて成長をする事によって、国内の雇用が守られなくなる
のではなく、一人一人に求められる役割に変化があると言える。既存事業から脱皮し成長
を求める際に伴うジレンマはあるものの、国内従業員の意識改革は非常に重要であると考
えられ、経営陣はその為に努力を惜しまないことが望まれる。 
  
 アルバックが「イノベーションを促進して世界のトップへ」のゴールを達成する為に①
成長する海外市場（特に成長の著しい最大の市場である中国）における拡販。および②変
化の速い顧客ニーズを満たす不断なるイノベーションの創出。という２つの重要課題が明
確にある。その為の打ち手として、コストダウン、セールス強化、Ｒ＆Ｄ強化があるが、
台頭する新興企業と競争できるコストオペレーションや存在感増す海外ユーザーのニーズ
を満たす為には、国内と海外ファンクションが密接に機能し、海外パートナーの力を有効
活用する必要があると考えられる。経営陣の強力なリーダーシップのもと、従業員の一丸
としたグローバルへ進む意識が推進力を高める鍵となる。 
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図表 31 重要課題に対する打ち手の整理 
 
出典：筆者作成 
第3節 中国における事業展開 
アルバックは中国の真空業界で生産・販売・アフターサービスの 3 機能を持つ唯一の外
資企業であり、中国全体で 16 社、全社員数約 1766 名（うち駐在員は約 40 名）の規模まで
に拡大している。16 社のうち、独資企業が 8 社、合弁企業が 8 社となっており、2006 年に
設立した愛発科（中国）投資有限公司は統括会社としてこれらの企業を統括している。本
節は主に中国事業責任者であるアルバック株式会社取締役兼愛発科（中国）投資有限公司
董事総経理の岩下節夫氏のインタビューをもとに作成されている。  
 
第1項 中国事業の沿革 
対中進出した多くの日本企業とほぼ同様の軌跡をアルバックは辿ってきた。 
アルバック自身の規模がまだそれほど大きくなかった時から中国市場の将来性に注目し、
いち早く中国に進出した。アルバックにとって初の海外法人は 1964 年に香港万豊有限公司
と共同出資で作った合弁会社で、香港経由で真空機器を中国へ輸出し、中国の真空技術発
展の礎を築いた。 
改革開放初期には日本からの輸出増大と中国との関係強化のため、北京に事務所を設立
した。1987 年、上海にてカスタマーズサポートセンターを設立し、製品ユーザーの増加に
伴い、装置納入後のフォローを目的とした。当時の中国ではサービス業務に対する理解度
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が低かったため、メンテナンスの重要性を広める役割をも果たした。 
そして、日本企業による対中投資の第 2 次ブームといわれる 1995 年には、同社と寧波中
策動力機電集団有限公司の共同出資により、合弁企業を設立し、中国におけるエアコン、
冷蔵庫等の家電メーカーでの生産ラインを中心に、真空ポンプ事業を展開した。設立当初
は、合弁先の工場を借りていたが、2001 年 6 月に第 1 期工場が竣工された。中国市場に本
格的な生産と販売・アフターサービスの拠点を築くことは、日本の真空業界で初めてであ
った。 
その後、中国国内における市場シェア拡大を目指し、かつ、世界に向けた生産基地を整
う為、2003 年に中国における本格的生産工場と CS ソリューション工場として愛発科真空技
術（蘇州）有限公司を設立した。その頃の中国市場では半導体、電子部品を初めとするエ
レクトロニクス産業、家電産業、自動車産業など様々な業種が同時に立ちあがろうとして
いる時期で、真空装置や機器はこれらの産業に不可欠であることはこれまで日本で積み上
げてきた経験から予測できたため、中国現地顧客からの要望に応えられる製造工場と生産
をサポートするカスタマーサポート体制を整備することが同社にとっての緊急課題であっ
た。 
その当時から、中国市場での競争力強化、今後増える現地子会社を管理する為の事業統
括会社の設立が検討され、実際に、2006 年に中国における子会社の管理統括等を目的とし
た愛発科（中国）投資有限公司を設立した。 
 
中国におけるアルバックのプレゼンスを築き上げた大きな要因として、早くから中国市
場の将来性に気付き、中国政府や中国真空学会を初めとする産業界との間で人間関係を培
ってきたことが挙げられる。2009 年に開催された「中国真空学会」では、アルバックは「中
国真空学会設立 30 周年特別貢献賞」を受賞した。過去数十年に渡る中国の真空技術向上と
中国経済への貢献度の高さが評価された一例である。 
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図表 32 アルバック社の中国事業の沿革 
 
出典：アルバック有価証券報告書および同社プレスリリースより筆者作成 
第2項 中国企業との提携戦略 
2011 年現在、アルバックは中国における関連会社は 16 社あり、このうち、独資と合弁企
業の比率は半々である。 
第 1 項「中国事業の沿革」で記したように、同社の中国での本格的な展開は 1995 年に寧
波中策動力機電集団有限公司との共同出資による合弁企業の設立からであり、合弁企業の
マネジメント、合弁相手との協業は既に 15 年以上の経験を有している。その後、中国政府
による規制緩和で独資による会社設立の範囲が広がり、同社にとっては、目的と戦略に応
じ事業形態を選択することが可能となった。 
合弁企業のパートナー選定と長きに渡る関係作りは、合弁企業の成功の可否を握ってい
るといっても過言ではない。同社が合弁企業のパートナーとして対象になる企業は、同社
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が事業展開する予定のある地域にある有力な地元企業もしくは成長スピードが速く、ポテ
ンシャルの高い同業界にある企業を候補対象とする。合弁企業の特徴として、同社が持分
のマジョリティを持つことが多い。同社は経営権を持つものの、実際の運営は中国現地に
権限移譲している。子会社の中でも比較的規模の大きい、愛発科中北真空(沈陽)有限公司、
愛発科東方真空(成都)有限公司、寧波愛発科真空技術有限公司では董事長も総経理も中国現
地人を据えている。 
また、会社の機能別からみると、製造から販売のファンクションをもつ事業会社につい
ては合弁企業の形態が多く、R＆D、アフターサービス機能を持つ事業会社は独資で行って
いる傾向にあることが分かる。中国における事業展開の形態を自社のコアコンピタンスと
リソース、それからパートナーに求めるリソースによって、戦略的に分けていることが分
かる。 
 
今後、アルバックは更に中国企業との事業提携を進めていく意欲を示している。第２章
第 2 節「中国投資環境の変化に対応する日本企業」で記述したように、中国においての外
資受け入れ環境は大きく変化しており、外資優遇政策が漸次撤廃し、かつ、中国民族企業
が育ってきている中、今後中国政府による民族企業の優遇により、外資企業である故のデ
メリットが生じる可能性を考慮すべきである。この潜在的リスクを未然に防ぐために、こ
れから力をつけてくる新興企業を早い段階で自社の味方として取り込み、それらの企業と
友好な関係、強いては、合弁設立といった戦略をとっていくことが考えられる。また、現
在独資である現地法人の形態を見直すことも考えられる。中国企業もしくは欧米企業の出
資を受け入れ合弁企業への体制変更もリスク分散の一つとして考えられる。 
 中国は広大な市場、裾野の広い市場であるとともに、もっとも競争が激化している市場
であるために、一社の経営資源で到達できないスピード、パワーを他社と連携し達成する
戦略が求められる。 
図表 33 アルバック社の中国関係会社の状況 
【関係会社の状況】 
会社名 資本金又は
出資金 
所有割合
（％） 
従業員数
（名） 
董事長
国籍 
関係内容 
役員の兼任等 営業上の取引他 
総経理
国籍 
役員 職員 
寧波愛発科真空技
術有限公司 
112,280 千
RMB 
90.8 162 
  
中国  － 出 向 ４
人 
当社の真空ポンプ
の製造・販売 中国 
愛発科真空技術
(蘇州)有限公司 
150,578 千
RMB 
100 70 
  
日本 兼 任 ２
人 
出 向 ２
人 
当社の真空装置等
の製造・販売 日本  
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愛発科東方真空
(成都)有限公司 
85,009 千
RMB 
74.7 274 
  
中国  兼 任 ３
人 
出 向 ６
人 
ヘリウム漏れ探し
装置の製造・販売中国 
愛発科自動化科技
(上海)有限公司  
25,817 千
RMB 
73.7 115 
  
日本 － 出 向 ６
人 
制御盤・自動制御
駆動装置の製造、
販売 
日本 
愛発科天馬電機
(靖江)有限公司 
24,830 千
RMB 
60   165  
  
日本 － － 小型真空ポンプ用
部品の製造・販売中国 
愛発科中北真空
(沈陽)有限公司 
79,642 千
RMB 
75.4 325 
  
中国 兼 任 １
人 
出 向 ３
人 
真空装置等の製
造・販売 中国 
愛発科(中国)投資
有限公司 
429,531 千
RMB 
100 25 日本 兼 任 ４
人 
出 向 ４
人 
中国における投資
及び中国事業の管
理統括業務 
愛発科商貿(上海)
有限公司 
15,940 千
RMB  
100 
  
216  
  
日本 兼 任 １
人 
出 向 ４
人 
中国における当社
グループ製品の販
売とメンテナンス
傘下に地域別（北
京、シンセン、大
連、蘇州、成都）
に５社の子会社を
有する 
日本 
寧波愛発科低温ポ
ンプ有限公司 
－ 100 
  
10 
  
日
本
－ 
 
－ ポンプの製造。販
売およびアフター
サービス 日本  
寧波愛発科精密鋳
有限公司 
－ 90 
  
16  
  
日本 － 
 
－ 部品製造 
日本  
洛陽鑫友鎂業有限
公司 
  36 
  
 65 
  
中国  － － 製造、販売および
輸出入業務 中国  
香港真空有限公司 20,000 千
HK$ 
50 
  
  
  
香港  － 
  
－  真空装置、コンポ
ーネントの販売 香港  
愛発科豪威光電薄
膜科技（シンセン）
有限公司 
  95 
  
 80 
  
日本 － 
  
－  装置・材料の研究
開発および製造 中国 
愛発科電子材料
（蘇州）有限公司 
  100  30 
  
日本 － 
  
－  FPD、太陽電池、
半導体向け材料の
研究開発 
日本 
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愛発科(蘇州)技術
研究開発有限公司 
  100 
  
 4 
  
日本   
－ 
 
  
－  各種真空装置の研
究開発、販売、お
よび技術コンサル
テーション、アフ
ターサービス 
日本 
愛発科真空技術
（上海）有限公司  
50 万米ドル 100  4 日本  － 
 
－  
  
アフターサービ
ス、技術サポート、
真空計の販売 
日本  
出典：有価証券報告およびヒアリングに基づき筆者作成 
 
第3項 統括会社 
① 統括会社の役割 
「生産拠点としての中国」から「市場としての中国」へと関心が移る中、日本企業では
製造から販売・サービス提供まで中国事業全体に関する戦略を策定し、実施・管理に移す
ことが重視されるようになった。これまで製造製品やサービスなど事業展開に対応して中
国関連会社を設立してきたのが、複数の子会社を広く管理する統括会社を設置する必要性
が増していった。 
アルバックは 2005 年 10 月の取締役会において、中国における投資性会社（傘型企業）
を設立することを決議し、翌 2006 年 3 月に愛発科（中国）投資有限公司を上海にて設立し
た。登録資本金 3100 万米ドル、出資比率 100％。拡大する中国市場において当時すでに設
立した現地法人 8 社と今後新たに設立される現地法人への出資に対応し、また中国全体の
マネジメント体制の強化、意思決定の迅速化などの管理統括業務を行い、成長が見込まれ
る中国市場への更なる進出を推進し、中国における事業拡大をめざすことを目的とした。
2011 年現在、統括会社は中国関係会社 15 社を統括しており、投資や事業における重要な意
思決定を行っている。 
（ⅰ）意思決定プロセス 
 統括会社は中国での投資、予算承認、事業計画等の意思決定において責任を負うと同時
に、日本本社と中国現地法人を繋ぐ役割をも果たしている。同社では、定期的に三者を含
む拡大董事会を主催し、実質意思決定の場となっている。 
拡大董事会とは、同社の中国事業運営において特有の仕組みであり、中国現地法人（連
結対象の９社）と日本本社、および統括会社を入れた月１回の割合で開催される会のこと
である。本社からは会長、社長、担当役員、事業部長、財務部長、技術部長、管理部長、
現地法人からは総経理および経営メンバー、及び統括会社の経営陣が１時間の枠内で、現
地法人の経営状態、商品開発進捗、市場分析などを行う会議である。会議では「全部さら
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け出す」を基本方針とし、関係者全員で情報を共有し、納得するまで議論するスタイルを
とっている。その為、意思決定に齟齬が生じにくく、また実施する際の納得感が高い。１
時間ずつの会議となっており、対象会社が 9 社となっているので、合計９時間のテレコン
ファレンスを毎月２日間にかけて行っている。 
また、個別現法で言いにくい案件（例えばコンプライアンス投書）は統括会社において
の拡大董事会を実施し、そこで議論し、解決を行っている。 
 
（ⅱ）人事権 
同社における人事プロセスでは、現地法人の総経理や副総経理クラスの人事については、
統括会社が本社の経営企画室に提案し、調整を行っている。本社の役員会にて承認を受け
た後、拡大董事会にて最終決定となる。 
合弁企業の場合、総経理や副総経理の人選について、アルバックは基本的には中国側パ
ートナーの意見を尊重するようにしている。経営陣人事は企業運営に直接な影響を与える
為、中国側パートナー（共同出資者）との意見調整は非常にセンシティブである。岩下氏
は組織の枠組みを超えた経営陣個々の信頼関係が重要だと特筆する。常日頃、積極的かつ
頻繁に中国側パートナーのトップと意見交換することにより、信頼関係が構築される。中
国においては個人間の信頼が非常に大事で、問題が発生した際にはお互いの立場を理解し、
尊重した意思決定がしやすくなるという。 
 
（ⅲ）事業運営 
アルバックは統括会社を設立してから中国での事業展開は加速したことは図表 26「アル
バック社の中国事業の沿革」にて確認することができる。統括会社として現地法人を運営
する際、合弁事業である以上、日本本社と中国の合弁パートナーの利害関係の衝突は避け
られない。製造工程の一つにとっても、品質重視とコスト重視のぶつかり合いが生じるよ
うに。 
事業運営において統括会社が求められる重要な役割の一つとして、日本本社と合弁パー
トナーとの間で妥協点を見つけることにある。岩下氏は事業運営を円滑に進める為には、
「相手と議論はしても、相手を尊重する態度が基本になる」と強調する。統括会社では日
本から派遣されている駐在員の統括も行っており、駐在員にも相手を尊重する基本線を踏
み外さないように常々念を押しているという。そして、現地法人の中国人マネジメントク
ラスには将来のビジョンを示しながら、「アルバックと一緒にやれば成長できる」と夢を与
え、成長する実感を与え、現地スタッフがロイヤリティをもって従事するよう心がけてい
る。 
トップのリーダーシップ、相手を尊重する姿勢、また、夢を与えかつ実現する喜びを共
に味わう経験が、パートナーとの信頼を醸成し、事業運営におけるハードルを低下できる
と考えられる。 
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② 統括会社のマネジメント 
実際に統括会社の董事総経理である岩下氏は、1996 年より中国事業を一貫して行ってき
た方であり、独資・合弁企業のマネジメント、中国パートナー企業と日本本社の橋渡し役
をし、アルバック中国事業成功の立役者である。 
15 年以上に渡るパートナー企業、合弁企業、また、それらが所在する地方政府と深い人
脈を培い、徹底したコミュニケーションにより、様々なトラブルを回避し、建設的な関係
を築き上げてきた。筆者が岩下氏にインタビューを行った際、現地法人の管理に使用する
一覧表を見せて頂いたが、そこには、各関係会社の基本情報はもちろんのこと、地方政府
や管轄当局との人脈管理までも事細かく記載せれている。第 3章第 4節「進出・発展を阻
むチャイナリスク」に記したように、中国ではまだ先進国に比べ、「法制不透明」、「法制の
未整備」、「煩雑な行政手続き」がリスクとして存在し、また、経済開発に関しては地方政
府が大きな権限を持っているため、地方政府と管轄当局と良好な関係を築くことが大事で
ある。アルバックは何か潜在的なリスクが発生する前に事前に政府に根回しできる、もし
くは、何か事故があった場合にすぐに動けるような体制を敷いている。 
また、拡大董事会で決定した決意事項に関しては PDC サイクルを徹底しており、各社の
課題に対する取り組みが一目で分かるように管理している。 
インタビューを通して、岩下氏は中国でのマネジメントは一貫して“信頼関係構築”を
強調してきた。特に、中国で合弁企業を運営する場合は、合弁パートナーとは組織を超え
た個人的な信頼関係が非常に重要となってくる。これは中国の伝統的な商習慣に基づく考
えであり、一旦相手の懐に入れれば、柔軟性に富んだ相談が可能となる。また、家族ぐる
みのお付き合いも中国特有の関係作りの特徴となる。例えば、相手のご家族を自宅（海外
含む）に招待したりするようなおもてなしは中国でよく見かける。 
更に、日本からの駐在員に関しては、一般的に、日本企業は駐在員も国内人事と同様に
考え３～４年という期間でローテーションを組んでいるところが多いが、それでは、中国
においては信頼関係が育成されにくいばかりでなく、相手からするとせっかく築いた関係
性が途絶えてしまうと思われてしまうという逆効果さえある。その為、アルバックは基本
的に日本からのマネジメントレベルの駐在員を長く駐在させている。岩下氏をはじめ、10
年以上中国に腰を据えてマネジメントを行っている方が数名いる。 
第4項 中国事業のビジネスモデル 
アルバックは中国ビジネスの特徴を下記のように捉えている。 
ⅰ．ローテクからハイテクまで同時成長している市場（家電、自動車、PC、半導体、液晶、
太陽電池など、あらゆる産業分野が同時に幅広く立ちあがっている） 
ⅱ．日本の常識が通用しない市場（中国の商習慣に精通していないと事業の難航は必至） 
上記の特徴を捉えた上、同社としては下記の取り組みを一貫して行ってきた 
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ⅰ．多彩な製品ラインナップを揃え、あらゆる産業に即した製品とノウハウを提供する。 
ⅱ．「郷に入っては郷に従え」という合弁方式で中国人に経営を委任し、合弁パートナー、
政府と良好な関係性を築き、従業員に成長の場を与えことを心がける。 
 
① バリューチェーン 
アルバックは中国において、装置（完成品）の生産販売および、一部真空ポンプやモー
ターの販売を行っている。2010 年度売上 9.17 億人民元のうち装置は 68％、その他製品 32％
との割合になっている。 
一般的に、製造業のバリューチェーンにおいて、コンサルティングやアフターサービス
業務は付加価値の高い分野と捉えられている。アルバックにとって、コンサルティング業
務は R&D とセールスに付随したサービスであり、顧客のニーズに沿った技術のコンサルテ
ィングと指導を行っている。また、アフターサービスは主として装置を対象としており、
当該事業開始から 10 年に渡り急成長と高収益を維持してきている。 
 グローバル的にみて、真空装置市場は中国にシフトしており、かつ、廉価版装置への需
要が急増している。その為アルバックは中国生産を加速化し、今後ますます多くの機種の
生産移管を計画している。日本の品質レベルを維持しながら中国での廉価な量産技術を確
立することが当面の課題となるが、同社は日本の発想にはないローコストオペレーション
を合弁パートナーから引き出そうとしている。そして、今後の同社にとっての競合相手は
現有の欧米企業ではなく、廉価版装置を作っている中国の新興メーカーだという危機意識
をもっている。 
その為、同社はミドルエンドとハイエンド製品において、異なるバリューチェーンを構
築し、顧客のニーズに即時対応できる、ローコスト・ハイパフォーマンスを実現しようと
している。 
ミドルエンドクラスでは既にコモディティ化による価格競争が始まっているため、同社
は徹底したコストダウンを図っており、バリューチェーンの現地化がほぼできている。ハ
イエンド装置については、大型 FPDFPD 製造ライン等一部のハイエンド装置は市場ごと中
国に移っている中、同社は顧客のニーズに対応する形でバリューチェーンを形成している。
R&D と品質チェック機能は日本で行っており、現地と日本の役割をすみ分けている。中国
現地にある R&D 機能は基本的に、現地生産された装置が顧客先で使用される際の用途開発
に機能を果たしている。日本市場で開発された製品が中国市場のニーズに合わない場合は、
中国現地の R&D センターで改良することも可能となっている。 
廉価版装置でありながら品質を保証するには、一定額に達した高額装置に関しては、日
本本社の出荷検査員、或いは同等の資格を有する統括会社の品質保証部のスタッフが現場
出張して品質チェックを行っている。ハイエンド装置は日本にて品質確認を行っている。 
また、コストに大きく影響する部品調達においては、今後、中国に調達センターを設立
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し、ハイエンド含めた全製品を対象に最適な部品調達をしていく予定がある。その際、地
域の区別がないようにしており、調達コストの低減を図ろうとしている。 
  
 同社の中国における特許申請および知財マネジメントについての基本方針としては、今
まで、基本特許は本社で申請してきたが、今後は、現地法人においても一部特許申請が可
能となっている。 
図表 34 アルバック中国現法各社ポジショニング 
 
出典：筆者作成 
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図表 35 バリューチェーンにおける日本と中国の役割 
 
出典：筆者作成 
 
② 収益性 
アルバックの中国における売上は 2001 年から 2010 年までに約 28 倍と飛躍的に伸びてい
る。特に目を見張るのが、リーマンショック後の成長であり、2008 年から 2010 年は倍増し
ている。他の地域が不況で苦しむ中、中国の売上高がアルバック全体の押し上げに寄与し
ている。 
図表 36 アルバック社中国における売上高の推移 
 
出典：アルバック社 2010 年度決算説明資料 
 
日本、北米、アジア（中国向け７～８割）の地域別売上高、営業利益率および総資産回転
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率を比較すると、日本国内の売上は 2008 年をピークに逓減しており、利益率は 5％前後で
あったものの、リーマンショック後は赤字に転落。また、資産回転率は逓減しており、平
均して 70%と効率が鈍化している。 
図表 37 アルバック社各地域における実績推移 
 
 
出典：アルバック社有価証券報告書より筆者作成 
 
 アジア向けは、リーマンショッ後の売上、利益共に確保している状態にあり、利益率は
他の地域に比べ高く 15%前後を推移している。さらに資産効率を表す総資産回転率は 2010
年の低下を除き、毎年上昇し、経営効率が高まっていることを意味する。 
 また、北米においては、2008 年から売上が落ち込み、赤字が継続している。近年新たな
設備投資をしておらず、商社機能を中心にビジネスを行っており、そのため、総資産回転
率はアジア、日本に比べ高くなっている。 
 アジアにおける同社の売上増、高利益率、高経営効率から伺えるように、アルバックは
中国を中心としたアジアにおいて、高収益ビジネスモデルを確立する可能性が十分にある
のではないかと考えられる。また、このような高収益ビジネスモデルこそ、新たに台頭す
日本 
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る新興国企業との競争に打ち勝つ企業体質である。 
図表 38 営業利益率および資産回転率 
 
 
 
出典：アルバック社有価証券報告書より筆者作成 
 
第4節 チャイナリスクに克つアルバックの取り組み 
第1項 アルバックが直面するチャイナリスク 
アルバックはグループ全体として業績、財務状況等に影響を及ぼす可能性のある主なリ
スク要因を下記のように捉えている。（同社有価証券報告書） 
9 FPD、太陽電池及び半導体の市場変動による影響 
9 研究開発による影響 
9 価格競争による影響 
9 海外売上高増加による影響 
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9 グローバル事業展開に関する影響 
9 品質に関する影響 
9 知的財産権に関する影響 
9 資金調達に与える影響 
 この中でチャイナリスクとして関連付けられる事柄として、下記を挙げている。 
9 「価格競争による影響」 
主要取引先である FPD 業界においては、依然としてデジタル家電の需要が高いも
のの、当該取引先からの強い販売価格の引き下げ要求が恒常化していることに加え、
韓国、台湾、中国の新規競合メーカーの台頭による一層の競争の激化や、材料・購
入品の価格高騰による原価上昇によって、同社の経営成績や財政状態に悪影響が及
ぶ可能性があるとしている。 
9 「グローバル事業展開に関する影響」 
今後成長が期待される中国市場におけるシェア確保のため、積極的に進出して現
地法人による事業展開をし、これらの現地法人においては、個々の経営を把握して
適宜対応できる体制を構築しているものの、予期しえない法制度の変化による各種
規制や税制・相場制度の変更、政情不安、景気変動、人材の流出などにより、自社
の経営成績や財政状態に悪影響が及ぶ可能性があるとしている。 
 
 同社が考えるチャイナリスクは第３章-第４節-２「日本企業が直面する課題」で取り上
げた日本企業の多くが抱えている課題とほぼ合致する。 
 インタビューを通して、岩下氏が特に強調したのは「他社との厳しい競争」である。同
氏は、韓国、台湾、中国を新規競合メーカーの台頭による新たな競争ルールが生じること
を明確に認識しており、５年後のアルバックのライバルは欧米企業ではなく、地場企業で
あると想定しており、そのために、今からリスクヘッジするようにアルバックは一歩先に
いかなければならないとコメントしている。 
 また、労働コストの上昇も他社同様に発生しているが、流動性の高い中国において優秀
な人材を確保する上で必要なことだと認識しており、優秀な人材がいかにロイヤリティを
高めて仕事してもらうかを常々考えている。このことは中国事業をマネジメントするうえ
で、極めて優先順位の高い配慮である。 
 
第2項 リスクに克つアルバックの取り組み 
アルバックがいかにチャイナリスクを回避しながら事業運営を行っているかについて岩
下氏のヒアリングに基づき、下記にまとめる。 
 合弁企業と独資企業を半々の割合でもつ同社にとって、合弁パートナーとの関係性は事
業運営上大事なことであり、また、中国 16 か所に広がる展開により、各地方政府との関係
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作りも重要となってくる。加えて、今後面臨する新興企業との競争に耐え得るローコスト
オペレーション体制の構築、高い人材流動性における人材確保等の問題も常に留意する必
要がある。 
 
① 合弁パートナーとの関係構築 
（ⅰ）合弁パートナーとの信頼関係、コミュニケーション 
合弁企業を運営する際、共同出資者である中国側パートナー企業との意見調整、協力を
得やすい環境づくりを行うことが、運営上のトラブルを最低限に抑えられる。同社は合弁
パートナーと定期的で積極的な情報交換を行っており、また、合弁企業において経営主導
権をもっていても、中国側パートナーの意見を尊重している。 
また、合弁パートナー、合弁企業にはアルバックと一緒に歩めば成長できるというビジ
ョンや夢を示し、成功体験を一緒に積み重ねることで、パートナー企業から尊重され、信
頼される。 
 
（ⅱ）意思決定の迅速化 
アルバックの投資ポリシーとして、基本的には同社が合弁企業における持分のマジョリ
ティを取る。経営権は同社が持つものの、中国の経営は基本的に中国現地に任せている。
図表 31「アルバック社の中国関係会社の状況」の通り、中国にある 16 社のうち７社に中国
人が経営トップ（董事長５社、総経理７社）として抜擢されている。経営の現地化を進め
ることにより、現地の環境変化に適応した迅速な経営判断が可能となり、競争スピードの
速い中国市場に柔軟性をもって対応することが可能となる。 
✓同社の合弁企業において意思決定する際は多数決による議決を行っておらず、拡大董事
会等日頃から密にコミュニケーションを図っているため、双方の立場と状況を理解したう
えで、迅速な意思決定を行うことが可能となっている。 
 
② 政府との関係構築 
 WTO 加盟以降、中央政府から地方政府への権限移譲が進んでおり、90 年代では北京が集
中して決めてきたことを、今では、規制や規則が省レベルに分散化されてきている。地方
政府への権限移譲のもう一つの側面は、これら地域政府が投資を呼び込もうと互いに競争
していることが挙げられる。政府が経済的事項に深く関わっていることや企業が高度な投
資活動を行う為、中国においては、企業が日々の運営を監視する政府機関との関係構築を
行うことが日本に比べ格段に重要である。 
 中国では、まだ多くの経済活動において、許認可制となっており、また、中国の法律に
は詳細があまり書かれていないことから、政府の役人による解釈、判断に依るところが多
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い。この点からも、日本企業にとって政府と良好な関係作りを行うことで自社に大きな便
宜をもたらす。 
 
（ⅰ）良好な関係維持 
政府との良好な関係構築は、一夕一朝で叶えられるものではない。その為には、アルバ
ックの各社における経営トップをなるべく変えず、長期に渡った経営を行っている。トッ
プと政府で培った人脈に継続性が生じ、様々な局面において、政府が長年の信頼から見方
となってくれることが多く、企業にとってメリットを享受することができる。また、前述
のように、アルバック統括会社の経営管理資料においては、政府との関係性を反映するほ
ど、重要視している経営指標の一つである。トラブルが起きた時、もしくは事前に根回し
が必要な時に政府関係者とすぐコンタクトとれるような体制を構築している。 
 
（ⅱ）ロビー活動 
積極的なロビー活動を通して、地元政府にアルバックのファンになってもらう。上述の
ように、現在各地域は投資誘致を個別で行っており、競争状態にある。同社は地方政府の
投資誘致目標の達成できるように、支援を行っている。例えば、地元政府が新たに TFT‐
LCD サイエンスパークの建設計画があり、企業誘致を行いたいという課題があれば、同社
は率先して政府に優良企業の紹介を行う等して政府と投資企業のブリッジ役を勤めること
をしている。地元政府の面子を立てかつ実利をもたらすことが地方政府にとって同社を評
価し、信頼する上でもっとも効果的なことである 
 
上記より、政府との交渉に際し、下記の事項を認識することが肝要であるが言える。 
ⅰ．トップ交渉 
ⅱ．政府の考え方を理解し、面子を立てる 
ⅲ．政府のあらゆる階層から支援を得る 
ⅳ．下準備をし、規則を守る 
ⅴ．政府との良好な関係を基礎に、自社のベネフィットを守る 
 
③ 競合 
（ⅰ）地場企業を競合からパートナーへ 
 中国地場企業はいまや、低価格を維持しつつ品質改善を急速に進め、低価格と品質とい
う二面性をアドバンテージに市場で挑んでいる。このことは既にエレクトロニクスと電気
通信製品業界では起きていることであり、中国地場企業は品質を改善し大衆市場向けに売
り込み、その流れから大きな市場規模を形成している。更に、市場シェアを取った中国企
業は一段上の市場へとアップスケールしている。華為、ハイアール、レノボ等はすでに多
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国籍企業並みに成長を遂げている。このことは、装置業界に起きないとも限らず、多くの
中国企業が現在、容易化された資金調達および蓄えた潤沢な資金により、品質向上のため
の技術獲得が容易になっている。 
現在、アルバックと競合する中国地場企業との価格差はおよそ 6～8 倍である。ピラミッ
ドでいうと、アルバック製品は頂点にあり、市場の需要に応え大変売れているが、市場は
小さい。競合メーカーはローエンド向けの市場に位置し、価格は安いが、裾野は極めて広
い。現在、同社の技術力は中国メーカーより一日の長があるものの、迫りくる地場企業の
成長に同社は極めて高い危機感を持っている。 
同社はこれら成長する地場企業を有効的に取り込むことでリスクを軽減し、シナジーを
利かせようとしいている。地場企業を合弁パートナーにして合弁事業を行うことにより、
市場ポジションはミドルとなり、価格は地場企業からする既存の３～４倍になり価値を高
めることができるのをメリットとし、アルバックにとっては地場企業からローコストオペ
レーションを吸収することができ、より広い市場をターゲティングできることをメリット
としている。 
 地場企業との競争を避け、逆に自社のパートナーとして取り込むことによって、同社主
導で共に成長することを目指している。 
 
（ⅱ）技術革新 
 多くの中国企業は、グローバル企業と同等レベルの技術開発に習熟しつつある。そのた
め、外国企業にとって最良の勝ち抜く戦略として、たゆみなく革新を続け、中国地場企業
よりも常に先に行くことにある。 
 アルバックは技術オリエンテッドな会社であり、イノベーションを重ね、本日のトップ
ポジションに来た。しかしながら、現在顧客が日本企業から海外企業へと幅が広がり、顧
客ニーズが多様化している中で、日本を中心とした R&D では限界がでてきている。同社は
2009 年に愛発科（蘇州）技術研究開発を設立し、中国で総合的な R&D を行うセンターを設
立した。例えば、日本本社で行った設計もローカル顧客のニーズにあわせ、ローカルで設
計の変更が可能となるなど、スピードと顧客志向重視が高まっている。 
 ローコストオペ―レションを積極的に取り入れ、顧客ニーズに迅速に応える体制づくり
およびたゆまない技術革新で業界をリードする三位一体を実現することが競争力を高めて
いく。 
 
④ グローバル化を推し進める本社の協力体制 
 グローバリゼーションが進むにつれ、日本本社の役割および日本本社の製造、研究開発
部門は今までと異なる役割が要求され、一部の機能は中国へ移管されることもある。 
アルバックの場合、中国ビジネスは本社の会長と社長の強いリーダーシップのもとで実
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現してきた。現会長、社長は中国市場におけるあらゆる産業の勃興による真空装置市場の
拡大を確信し、中国事業が同社にとって最重要市場であることを内外ともに示してきた。
経営者が舵取りをする際に、中間管理層がいかにその真意を汲み取り、実行に移していく
かはまた別の課題となるが、一般的には、新規事業を行う際は投資先行型であり、社内の
反対意見や批評はつきもので、かつ、事業部長や技術部長クラスは現有組織を優先するし、
保守的な態度を取りがちと言われている。同社においても、このような状況が生じうると
考えられるが、月例拡大董事会の度に経営者が中国市場に前向きな発言を繰り返し、中間
管理層を意識付けし、一丸となって取り組んできた。 
また、経営者のリーダーシップと同時に本社から中国現法に寄せる信頼も重要な要素で
ある。岩下氏が中国事業拡大を一手に行ってきた背景には会長、社長から任せられている
信頼感とそこから生まれる責任感があるからと語っている。岩下氏が中国事業の総責任者
として心掛けてきたことは、中国事業の拡大に伴い、本社内の協力を得やすい人間関係作
りにあったという。10 数年かけて、役員や中間管理層を中国のファンにするよう務め、心
理的ハードルを下げると同時に、実績としても中国での受注拡大は中間管理層を中国事業
への協力に惹きつけてきた。 
このように、トップマネジメントのリーダーシップ、中間管理層の理解と協力、中国現
地トップの本社内における信頼が三位一体となって、はじめて、企業としてのグローバル
化が進むと考えられる。 
 
⑤ 現地人材の活用 
（ⅰ）育成と活用 
中国従業員の学習意欲と成長意欲は極めて高く、起業家精神に溢れている。一方で、高
い人材流動性や会社に対する低いロイヤルティといった問題点もある。中国人従業員を動
機付けするには、従業員には、第一に、マネジメント層が従業員の職務を心から気にかけ
ていることを確認させる必要がある。第二に、会社に居れば、学習して成長できると信じ
させる必要がある。第三に、会社にいれば昇進のチャンスがあると思わせる必要がある。（ジ
ュアン・アントニオ・フェルナンデスら、チャイナ CEO） 
アルバックは中国従業員の活用を積極的に行っている。先述の合弁企業における経営層
は半分以上に中国国籍の方を起用している。また、中間管理職への昇進については本社よ
り昇進階級をより細かく分け、昇進スピードも早い。優秀な人材には給料を抑えず、35 歳
前後で部長となって、ある程度自分の裁量で仕事できるようにしているように、中国独自
の仕組みを取っている。 
また、現地法人から常時数名の従業員を日本へ派遣し、研修を行っている。研修期間は
およそ１年で、研修を終え中国に戻り現場で活躍することを期待している。と同時に、日
本本社からは海外顧客ニーズ把握のため、研究開発人員や日本人技術者の現地研修派遣を
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も行っている。海外の従業員が本社に行くだけでなく、日本本社の従業員が現地に行くと
いう双方向的な研修機会を通し、双方に強いリレーションが生じ、お互いの立場を理解し
た上で従事できるというベネフィットがある。 
アルバックは満足のできる賃金、海外研修の機会、スピーディな昇進を従業員に提供し
てきた。それでも、人材流動性の高い中国では、人材流出はやむをえないことである。そ
こで、同社が重視しているのは、チームワークである。個人依存から脱却することで、人
為的な経営・技術情報流出を未然に防ぐことができる。仮に有能な人材が離職し競合に着
いたとしても、チームサポートによるイノベーションの継続性がない限り、限界があると
いう認識をしている。 
 
（ⅱ）従業員との信頼構築 
 中国では職場は社会の一組織のように機能する。多くの中国人は、会社は生計を立てる
場所と考えるよりも、第二の家族と考えている。家長主義的な考えが存在しており、従業
員は信頼できる経営者を尊重し、管理者が自分を支援し面倒を見てくれると感じる傾向に
ある。（ジュアン・アントニオ・フェルナンデスら、チャイナ CEO） 
実際に、アルバックは様々な行事（忘年会、新年会、社員旅行等）を通じて従業員間お
よび管理層間との親睦を深め、親密な職場の雰囲気作りに努めている。前述のように、中
国では個人間の信頼関係を重視しているため、自社であっても同様に、管理層間における
家族間の交流を行うこともある。地道な取り組みを通して、現地従業員の仕事場へのロイ
ヤルティが高まることを期待できる。 
一方、駐在員と中国従業員間の関係について、インタビューから中国従業員は日本から
駐在で来ている上司のことを実によく観察していることが分かった。駐在員の仕事ぶりの
みならず、本社における影響力まで、従業員にとって自らが信頼できるかどうかをしたた
かに観察しているという。この事象が代表するように、駐在員に求められる資質は単に語
学ではなく、専門知識を持ち、かつ本社における人脈、発言権を兼ね備えたにあることが
分かる。本社の中で特に優秀でかつ、強いリーダーシップを持つ人材を中国現地に送るこ
とができれば、中国人従業員の働き方が変わってくるといっても過言ではない。  
第3項 今後の課題 
上記の取り組みを行うことにより、現在のところ、アルバックは中国市場である程度の
成功を収めている。アルバックが今後中国事業を推進するにあたって、引き続き改善に改
善を重ね、かつ、市場を先取りした一手を打つためには、今後起き得る課題に向けて対処
していく必要がある。 
 インタビューおよび会社資料を通して、アルバックが今後直面し得る課題を下記に挙げ
ることができる。 
１．地場企業との競争激化および中国政府による地場企業へのサポート 
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 これまで、アルバックは多くの外資企業のように、中国政府の外資誘致政策を活用しな
がら、その恩恵を受けてきた。しかし、優遇税制の撤廃はもとより、中国の製造業が強く
なるにつれ、中国政府は自国企業の育成保護のために、外資独資企業への風当たりが強く
なると考えられる。 
同社は今後の競合先を欧米企業よりも中国の新興企業と考えている。中国新興企業の成
長スピードと技術吸収能力、および徹底したローコスト体制はアルバックにとって脅威と
なってくる。 
上記の 2 点を踏まえ、同社は今後、中国企業との提携をより戦略的に行っていくことで
そのリスクを低下することができると考えられる。事業拡大に伴い現地法人を更に増やす
予定にあり、その形態は適切な現地パートナーと合弁企業を組むことと考えている。アル
バックが合弁企業において、常にアドバンテージを取れるように、まず自社のプレゼンス
を高めるべく業界をリードする技術を持ち続け、更には合弁パートナーとの信頼構築に努
めることにあると考えられる。 
 
２．本社の意識改革 
 アルバックは自社の掲げている目標を達成する為には、今後も中国をはじめとする新興
国において事業展開を行っていくことが求められる。アルバック社の中間管理層はトップ
ダウンのもと、これまで海外事業に協力してきたが、今後ユーザーの現地化に伴い、開発
やアフターサービスも現地で行うことが求められる。日本国内という地理的なことにこだ
わらず、いかに日本オリジンを付加価値化していくかが今後の課題である。中間管理層の
更なる意識改革に基づく実行力が求められる。 
 
３．円高、人民元切り上げ等の為替問題 
 円高は円建てで取引を行っているアルバックにとって、大きな競争力毀損となっている。
また急速な現地拡大に伴い、日本本社からの資金調達スピードおよび人民元切り上げ問題
も今後出現する可能性が高い。合弁企業の個々の成長を促すためには、適時な投資が必要
となり、そのため、現地における資金調達が可能となれば、投資スピードが速まり、競争
力が増すと考えられ 
 
第5節 中国事業を成功に導く要諦 
第1項 中国事業を成功に導く信頼構築 
アルバックが行ってきた過去の取り組みはその時々にあったベストな選択であり、中国
市場自身が大きく変貌する中、今後中国で事業進出・展開を考える企業にとって、アルバ
ックが行ってきた軌跡そのものを踏襲することはできないが、アルバックの中国事業にお
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ける成長のエッセンスを参考にすることができる。これまで見てきたアルバックの中国に
おける取り込みは、信頼構築というキーワードにまとめることができる。 
図表 39 中国事業の成功を導く信頼構築 
 
 
出典：筆者作成 
ⅰ．組織的信頼構築 
自社内における組織的信頼は、日本本社、統括会社、現地法人がそれぞれ自らの役割を
明確にし、尊重しあう風土の中で、徹底した密で透明性の高いコミュニケーションにより
醸成される。これにより、コンセンサスのとれた戦略決定を迅速かつ確実に実行に移すこ
とが可能となり、また、オペレーションリスクを軽減することができる。 
 
ⅱ．人的信頼構築 
現法内および統括会社と現法の間において、人的信頼構築は組織のパフォーマンスを高
めることを可能とする。そのために、中国現地においては、現地のことを知りつくした現
地社員の活用を積極的に進め、優秀な社員の日本本社への研修や管理層の登用等を行い、
会社に対するロイヤルティを高める必要がある。そして、中国責任者を初めとする駐在員
は現地社員をイコールパートナーとして尊重し、家族概念の強い中国においては、家族単
位による強固な人間関係作りを行うことも効果的である。 
 
ⅲ．社外信頼構築 
中国において、企業の経営活動や経済に大きな影響力を持つ現地政府との信頼構築は
 65 
様々な規制のハードルを下げることだけでなく、経営活動に優位となる機会を得ることが
できる。その為には、現地政府、コミュニティもしくは現地の産業界の発展のために自社
が貢献し得るロビー活動を積極的に行っていくことが肝要である。 
また、合弁企業を組むパートナー企業との関係性次第で合弁企業の経営が左右されると
言っても過言ではない。経営ビジョンを共有し、パートナー企業が共に成長できるメリッ
トを示しながら、協業する真摯な姿勢を持つ必要がある。また、日ごろの運営においては、
綿密なコミュニケーション、重要な意思決定の際には意見を尊重することなどが信頼を積
み重ねていく。これらの社外信頼構築においては、現法、統括会社のみならず、日本本社
の経営トップも協力的に行っていくことで、より効果が望める。 
 
アルバックのインタビューと同時に、ダイキン中国代表である田谷野憲取締役兼副社長
執行役員にもインタビューを行った。中国で成功を収めていることで知られているダイキ
ンの中国事業責任者である田谷野氏からは、成功の秘訣は“信頼できる企業文化”を本気
でこの国で作ろうとしているかどうかと言及され、二社の成功は共に、中国市場に腰を据
えたロングタームの経営を目指し、ステークホルダーと良好な信頼構築を成し得た結果で
あると言える。 
 
第2項 中国で成功する経営者の資質 
中国事業を成功に導く上で、経営者のリーダーシップおよび中国事業責任者の資質につ
いても重要なファクターであることがアルバックのケースを通して明白となった。 
① 経営者のリーダーシップ 
まず、経営トップ自らが中国事業に対する明確なビジョンを持ち、全社戦略においてコ
ミットメントすることが望ましい。強いリーダーシップのもと、パラダイムシフトにおけ
る社内意識改革を行う必要がある。また、経営資源を投じ、特に、企業の中で優秀な人材、
強いリーダーシップを持つ人材を中国現地に送りこむ必要がある。また、現地法人とのコ
ミュニケーションを綿密にし、現地のことは現地に任せるという信頼を持つ必要がある。
これは中国のことは中国関連部署、中国責任者に任せきりということではなく、現法の経
営課題を常日頃アップデートし、新規プロジェクト等の進捗を把握できる環境を整える必
要があり、これにより、経営トップは中国事業を常にウォッチすることが可能となり、重
要な意思決定においてタイムロスなく行える。また、自ら現場に足を運ぶことも最も需要
が旺盛な現地で何が起きているか把握するために必要なことである。このように、経営ト
ップの行動、言動一つで現場を鼓舞することができ、継続的に行うことで、組織の意識変
革をきたすことが可能である。 
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② 中国事業責任者の資質 
本社から派遣される中国事業責任者の資質は中国事業を成功に導くために極めて重要であ
ることは、岩下氏のインタビューを通して明確となった。このことを裏付ける中国事業責
任者の資質について、（ジュアン・アントニオ・フェルナンデスら、チャイナ CEO）の先行
研究では下記の通りまとめている。「まず、本国勤務の経営幹部と比較して、中国に駐在す
る事業責任者は、同じ業務を行うにしてもより複雑な要因を抱えていることを理解する必
要がある。社内においては、本社との間に存在する地理的距離から生じる情報ギャップが
あり、そこから生じる誤解に遅延は意思疎通に支障をきたす。また、現地従業員と合弁パ
ートナーと仕事をすると、思いもよらない大きな文化の相違と言葉の壁にぶつかることが
あり、価値観や期待感で食い違い、異なる仕事の進めにより、対立してしまうことがある。
対外的には、本社を代表する立場にあることから、政府関係者、競争相手、取引先と交渉
したりすることが求められ、本国と異なる基準を持つ環境下においてのハードルは高い。」 
図表 40 中国事業責任者が直面する課題 
 
出典：ジュアン・アントニオ・フェルナンデスら、チャイナ CEO 
 上記の課題から明白のように、中国事業責任者に求められるスキルは、ただ単に語学堪
能、専門的スキルがあることだけではなく、現地従業員、合弁パートナー、政府当局、取
引先において水も漏らさぬ手腕を発揮し、管理能力、実行力が伴った確固たる自信を持つ
ことが求められ、このような適性を持つ優秀な人材を中国事業責任者に据えることが重要
となってくる。中国事業責任者に求められる具体的な資質とは何かについてジュアン・アン
トニオ・フェルナンデスら、が行った調査を基に３つに分類される。「まず、専門家としての
確かな力量、次いで国際的環境の中で働く能力、そして中国のビジネス環境が引き起こす
具体的な問題に対処できる力」が求められる。 
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図表 41 中国事業責任者に求められる成功資質  
 
出典：ジュアン・アントニオ・フェルナンデスら、チャイナ CEO、バブルプレス 
専門家資質 
9 技術的ノウハウと企業知識：確固たる専門的ノウハウと所属企業に関する知識を持
つ人物を選抜 
9 国際経験：他のアジア地域化発展途上国もしくはその双方の市場での勤務経験者が
最適。欧米等先進国と中国の経営スタイルの差異は大きく、求められる能力が異な
る 
 
グローバルな個人的資質 
9 多文化精神：冒険心に富み、ユーモアを理解し、開放的な考え方ができる。 
9 学習意欲：身の回りの人たちから学ぶ。従業員や合弁相手、取引先、顧客の話をよ
く聞く姿勢を持つ。 
 
中国に通用する個人的資質 
9 謙虚さ：謙虚に務め、権威主義的な態度は回避。従業員の主体性を尊重し、最大限
の能力を引き出す。 
9 強さ：企業の革新的価値観を文化を守り、妥協しない。 
9 忍耐：長期的視点を持ち、一歩一歩前進する。忍耐強く、控え目であれば、中国で
うまく仕事を進める方法は中国人から学べる。 
9 速さ：柔軟、迅速に努め、情報収集を怠らない。中国のビジネス環境は絶えず変化
する。 
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9 関係構築：社内および社外（取引先、仕入れ先、政府関係者）における強固な関係
構築は中国で成功する基本的要因。 
 
上記の中でも特に、関係構築と維持強化が最重要としており、「これが中国人従業員の管
理から提携相手との交渉、政府との協調の仕方などに関する提言の核心部分」であると指
摘している。第 4 節１「中国事業を成功に導く信頼構築」において記述したことと重複す
るが、すなわち、中国事業責任者の最も重要なミッションとして、ステークホルダーとの
信頼構築にあると言っても過言ではない。 
上記における先行研究とアルバックの事例を併せ、中国事業を成功に導くために、経営
者資質を持ち合わせた優秀な人材が中国現地で陣頭指揮することが不可欠であり、また、
ローテーションで２~３年でトップ交代するのではなく、長期的な信頼関係がベースとなる
中国においては適任者をなるべく長く据え、本社からの支援、サポートおよび信頼を寄せ
ることが大事であるとまとめられる。 
第6節 まとめと課題 
アルバックが「世界のトップ」への布石として中国市場を重要視してきた。これまでの
展開および今後の課題を「中国事業の発展ステージ」および「グローバル化の発展ステー
ジ」に分け考察する。 
 
中国事業の発展ステージ 
ハーバードビジネスレビュー（2004 年 11 月号）において、企業の中国における成長ステ
ージを提示している。その枠組みを基に、アルバック社の各ステージにおける中国事業発
展のエッセンスを付け加え、図表 40 にまとめることができる。 
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図表 42 中国事業の発展ステージ論 
出典：ハーバードビジネスレビュー、2004 年 11 月号 P.117「対中投資の 3段階」より筆者作成 
 
このステージ論において、中国事業の主目的に併せ、中国支社および日本本社の役割を
明確にし、更に、中国事業を成功させる上で重要である中国事業責任者の資質について言
及している。図表にある参入時の主要目標であるビジネスモデルの決定は、第 3 章で言及
した進出形態と併せて考えると、ビジネスモデルの違いにより進出形態の選択肢が異なっ
てくる。中国国内市場が重要視される現在においては、パートナー企業の販売チャネル、
物流、調達、人材等の経営資源を重要視した企業提携や合弁企業設立に焦点があてられる
が、 
図表 43 ビジネスモデルによる進出形態の選択 
中国における
ビジネスモデル
目的
労働力
設備
低コスト
販売チャネル
物流
人材
生産基地型 市場型
進出形態
合弁
独資 合弁
企業提携
 
出典：筆者作成 
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グローバル化の発展ステージ 
（松田、「会社の読み方」）では、会社のグローバル化の発展ステージを提示している。
これは 80 年代後半、バブル期に日本企業が世界進出する最中に描かれた発展ステージ論で
あり、その当時既に第 4 ステージを見通すことができた。しかし、バブル崩壊後により、
そのスピードは緩和され、当時の会計基準では連結決算開示ではなかったために、多くの
企業の海外部門が赤字に陥っていたので、撤退を余儀なくされ、海外進出に傷を負うこと
になった。2004 年から 2007 年の平成の成長期では再び海外に打って出るタイミングとなる
が、2008 年のリーマンショックで更に足踏みをすることになり、回復の兆しが見えた矢先
に 2011 年 3 月に起きた未曾有の東日本大震災と福島原発事故による甚大な影響。今後は第
4 ステージに向けて企業は動きを急ぐことになると考えられる。  
図表 44 会社のグローバル化の発展ステージ  
第一ステージ 第2ステージ 第3ステージ 第4ステージ
日本の経営資源の有効活用 親会社の直接管理型現地化 親会社の間接管理型現地化 グローバルの一環におけるグローカル型現地化
基本的な考え方 日本の豊富な生産資源の活用 輸出確保のための現地生産 現地の経営資源の積極活用 世界との共生発展と社会貢献
海外進出状況 輸出中心の販売・サービス 部品輸出のノックダウン生産 開発・設計を含む現地生産 基礎研究を含む生産・販売の最適化
ヒトの現地化 幹部はほとんど日本人 日本人社長現地幹部登用
現地人社長
現地幹部優先
現地人社長
現地幹部優先
モノの現地化 開発・生産は日本中心 開発は日本で生産は現地 顧客対応型研究は現地調達 研究開発の最適地主義
カネの現地化 輸出中心で運転資金日本持ち 設備投資資金は日本持ち （設備投資資金は現地調達） （現地での自己資金調達）
情報の現地化 現地の販売情報のみ重視 現地の生産・販売情報の入手 子会社を中心としたネットワーク 各地域共有ネットワークの構築
経営の現地化
（子会社役員） 親会社の役員中心 親会社の役員中心 子会社役員に現地人社長登用 （世界最適人材を親会社の役員に）
戦略検討会議 日本からの一方的な指示 会議は現地情報のくみ上げ 子会社を中心とした戦略会議 最適地戦略検討会議
注：アルバック社の現状に照らし合わせると、（）は未実現、イタリック体は着手開始
　　　　　ステージ
区分
 
出典：松田修一「会社の読み方」日本経済新聞社  
 
図表 44 の発展ステージをアルバックに当てはめて考えた場合、約 40 年もの間をかけて、
第 1 ステージから進化し、今まさにこの第 4 ステージへのチャレンジが始まっている。図
中、イタリック体で書かれた「基礎研究を含む生産・販売の最適化」、「研究開発の最適地
主義」は着手し始めたところで、2010 年に中国蘇州にフラットパネルディスプレイの最先
端の研究開発センターを設置したり、バリューチェーンの見直しを行い、中国と日本間の
部品調達の最適化等を図る取り組みを行ったりしている。括弧にて示した「資金の現地調
達」、「世界最適人材を親会社の役員に」はまだ未実現であるが、資本市場が整備され、か
つ投資資金が潤沢にあるマーケットにおいて、外資系企業向けの門戸が開かれれば、現地
での人民元建ての資金調達は検討していくことになるだろう。また、岩下氏は中国事業に
おける実績と実力が評価され、2010 年に本社の取締役に就任されたことはグローバルにお
ける人事評価の現れであると考えられる。 
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アルバックが辿った中国事業の軌跡は中国の改革開放から現在 GDP 世界第 2 位までの成
長と共にしてきた。しかしながら、今後、中国へ進出、もしくは更なる展開を図りたい企
業の場合は、アルバックの軌跡を辿ることは時間を遡らない限り不可能であり、前述のよ
うに競争環境はますますスピードを求めている。 
短期間で事業展開する上で、上記のステージ論に加え、第 1 章・第 2 節「企業の永続的
成長及び戦略的な企業提携」で記述した、外部経営資源の短期戦力化を戦略に検討する必
要がある。 
例えば、2010 年 10 月にアルバックと光学薄膜用製膜装置専業メーカーのオプトランは光
学薄膜用製膜装置販売で業務提携を行うこととなり、両社の関係を強化するため、アルバ
ックはオプトランの株式の 13%を取得した。市場が拡大する光学薄膜用成膜装置に関して、
日本を除く全世界で協力して互いの装置を組み合わせて販売し市場を取りに行く戦略であ
る。アルバックにとって、リスクをヘッジしながら、かつ積極的な展開を可能とする選択
肢の一つとして、資本を伴った企業提携が考えられる。 
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第5章  Out-In による日本企業の持続的成長 
第1節 問題意識と内容 
前章において、アルバックの進出事例および図表 42 で示した「会社のグローバル化のス
テージ」は、IN-OUT 型で日本企業が主体的にグローバル化を主導することを想定している
が、ここにきて、注目すべき新しい動きが出ている。第２章４節「海外に目を向け始めた
中国企業」で記述したように、近年、増加傾向にある中国企業が主導する日本企業との企
業提携である。 
本章において、日本企業が中国資本受け入れを行った上で、中国企業の経営リソースを
活用した OUT-IN 型による持続的成長の可能性を検討する。商習慣上、従来から資本受け入
れをポジティブに捉えてこなかった日本企業の経営者にとって、ましてや中国資本受け入
れするとは心理的ハードルが何重にも高くなる事は否めない。しかしながら、いいサービ
ス、いい技術を持っていながら国内では既に市場がなく、経営難に陥っている企業や継承
者不在で経営継続が困難となった企業、ノンコア事業の切り離しを行いたい企業など、こ
のような課題を抱える日本企業も多く存在する状況の中で、中国企業との提携は新たな選
択肢と成り得る。ポジティブな提携により自社の持続的成長を果たすためには、自社と親
和性の高い企業を選ぶ必要があり、ここにおいても“信頼構築“はキーワードとなる。 
第2節 日本企業が中国企業との提携受入を足掛かりとする成長可能性 
第1項 活発化する対日 M＆A 
第 2章第 3節では、近年、中国企業は政府が打ち出す“走出去”戦略により、海外直接
投資の動きが活発になっていると記した。 
まず、中国企業の対日本企業 M＆Aの従来からの傾向を振り返る。 
図表 43「中国企業の対日本企業 M＆A件数推移（1996 年から 2011 年 3 月末）」をみると、
1996 年から 2000 年までは多くて年 5件と、対日 M&A 市場はほとんど存在してなかった。 
2001年に上海電気集団がアキヤマ印刷機械製造と2004年の池貝の買収は当時の話題とな
り、対日 M＆Aが始まった当初の象徴的事例ともなった。それらは日本の技術や設備獲得を
目的とした案件であり、被買収企業も非上場企業であった。 
2006 年には中国の大手太陽電池メーカーでニューヨーク証券取引所上場のサンテックパ
ワーが、同業の MSK を買収し、金額は 183 億円と、中国企業による対日 M&A では過去最大
となる。 
2008 年以降に件数は急激に伸びてきており、2009 年は初めて 20 件台となった。中国の
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家電量販店最大手の蘇寧電器が東証 2部上場のラオックスに資本参入するなど、上場企業
に対する M&A も増え始めた。 
2010 年は中国による対日 M&A の件数は米国の対日 M&A 件数を上回り、中国企業による対
日 M&A 元年と呼ばれるようになった。中国の繊維大手、山東如意科技集団のレナウンへの
資本参加、中国大手金融グループの CITIC グループによるジャスダック上場の東山フィル
ムの TOB 買収など、対日 M&A は本格化してきている。 
図表 45 中国企業の対日本企業 M＆A件数推移（1996 年から 2011 年 3 月末） 
 
出典：MARR データより筆者作成 
 
業種別特徴をみると、当初は製造業が多かったのに対し、徐々にサービス業の割合が増
え、近年では IT ソフト、通信系も対象となってきている。 
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図表 46 中国企業の対日本企業 M＆A 業種別推移 
 
出典：MARR データより筆者作成 
図表 47 中国企業の対日本企業 M＆A 主要案件 
 
出典：MARR（2011 年３月号） 
 
第2項 中国企業側からみる日本企業との提携の目的と手法 
① 中国企業の目的 
（ⅰ）技術・サービス・ノウハウ獲得による持続的成長の実現 
日本企業向けの M＆Aの件数が急激に増えてきている背景に、中国では、国営企業のほか、
民営企業も急速に力をつけており、中国国内では各業界で競争が激化してきていると考え
られる。このため、中国企業による対日 M＆Aの目的も、製造業の設計・製造技術や開発の
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ノウハウの導入やブランド獲得だけでなく、他社との差別化や勝ち残りを図る為の人的資
源を含めた販売サービス・ノウハウなどの獲得へと広がりを見せている。 
 蘇寧電器によるラオックスの資本参加はその代表的な事例である。 
 中国最大手の家電量販店の蘇寧電器によるラオックスの買収、増加する訪日中国人観光
客の取り込みとともに、蘇寧電器は日本市場に進出し日本流の家電量販店運営ノウハウを
吸収するといった相互補完が成り立つ。 
また、中国以外のアジア市場の開拓をする際にも、日本企業の技術力を味方につけるこ
とで、市場開拓に優位性をもつことがある。事例として、2010 年 6 月、ペトロチャイナは
新日本石油の精製子会社に 49%出資した。新日本石油の技術優位性とペトロチャイナの優れ
たアジア市場のマーケティング力の相乗効果を図り、アジア市場の開拓を目指すことが例
として挙げられる。 
  
（ⅱ）日本市場の獲得 
 IT 産業では、一部の中国企業にとって、日本市場からのアウトソーシング事業は成長ド
ライブとなってきた。そのため、既存の日本市場を確保し、新規シェアを伸ばすために、M
＆Aを行うことがある。背景として、2000 年頃より IT ソリューションのオフショア開発が
進められてきたが、今では市場は成熟を迎えており、競争が激化している。そのため、規
模の経済や効率性を追求する為、中国のオフショア企業は対日 M&A を通じて効率的に優良
顧客の開拓を行おうとしている。 事例として、2009 年 12 月、中国のレノボグループ傘下
にあるデジタルチャイナはＳＪＩ（ジャスダック上場）の株式を取得し、さらに 2010 年 7
月ナスダック上場の中国企業ハイソフトがラックホールディングス傘下の保険システム研
究所を買収した。 
 また、中国企業が日本市場開拓を行うためには、日本マーケットに精通する日本人人材
の獲得が不可欠であり、一般公募ではなかなか中国企業の良さを理解しにくく、人材獲得
において苦労している。そのため、優秀な人材確保も M&A の重要な目的となっている。事
例として、2011 年 1 月に行われた上海Ａ株上場企業の Neu Soft による EC-One の事業譲渡
において、事業部 20 数名が Neu Soft に移籍したことが挙げられる。また、2011 年 7 月に
中国家電メーカーのハイアールはパナソニックが持つサンヨー白物家電事業の買収に成功
した。ハイアールは冷蔵庫や洗濯機において世界１のシェアを持つが、日本市場およびベ
トナム市場では苦戦している。そのため、サンヨーブランドを獲得することで、日本市場
等へのアクセスを容易にできるという目的がある。 
 
② 手法 
1996 年から 2011 年 3 月末までに中国企業が対日 M＆Aを行った 108 件の内訳として、買
収（50%以上の出資）59 件、資本参加（50%を超えない出資）37 件、事業譲渡 12 件であっ
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た。 
買収（50%以上の出資）の場合は、日本企業側としては企業再生という意味合いが強い。 
資本参加（50%を超えない出資）の場合は、実質的に中国側が大株主となるケースが多い。 
また、事業譲渡については、日本企業からすると不採算事業部の切り離しおよび従業員
の雇用確保ということになる。中国企業は事業譲渡を受け、その部門の人員を自社に取り
込めることを利点として考えている。 
図表 46 において、日本企業が中国企業からの出資を受けた後の主要経営陣、従業員数お
よび売上の変化についてまとめた。企業買収した後、所有と経営の実態を明らかにする。 
図表 48 中国企業による出資受け入れ後の日本企業の変化 
公表日 当事者（中国側） 
当事者（日本
側） 
日本側
上場市
場 
出資
比率
出資後
主要経
営陣 
出資前
従業員
数 
出資後
従業員
数 
出資前 
売上 
出資後
（2010
年度）
売上 
2009/4/13 北京泰徳製薬 等 LTT ﾊﾞｲｵﾌｧｰﾏ ﾏｻﾞｰｽﾞ 19.2 変更 11 9  12.6  1.0 
2009/6/1 
WEALTH CHIME 
INDUSTRIAL 
LIMITED 等 
ｾﾗｰﾃﾑﾃｸﾉﾛｼﾞｰ ﾍﾗｸﾚｽ 49.6 変更 103 570  18.5  34.6 
2009/6/25 蘇寧電器集団 ﾗｵｯｸｽ 
東証 2
部 
33.8 変更 450 167  406.0  943.0 
2009/8/17 
CITIC ｲﾝﾀｰﾅｼｮﾅﾙ･
ｱｾｯﾂ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ等 
ﾏｰﾁｬﾝﾄ･ﾊﾞﾝｶｰ
ｽﾞ 
大証 2
部 
4.7 変更 135 166  50.5  80.5 
2009/10/28 橡果香港集団 RH ﾄﾗﾍﾞﾗｰ 
ｼﾞｬｽﾀﾞ
ｯｸ 
17.3 変更 252 - 136.6  103.2 
2009/11/5 神州数碼 SJI 
ｼﾞｬｽﾀﾞ
ｯｸ 
23.7 
変更な
し 
2510 2485  257.9  178.1 
2009/11/27 
唐駿氏(新華都実
業集団総裁兼
CEO) 
NowLoading 
ｾﾝﾄﾚｯｸ
ｽ 
17.0 
変更な
し 
10 8  1.7  3.8 
2010/3/24 浙大網新科技 ｿﾙｸｼｰｽﾞ 
ｼﾞｬｽﾀﾞ
ｯｸ 
5.0 
変更な
し 
665 666  92.4  89.5 
2010/5/14 
CITIC Capital 
Japan Partners II 
東山ﾌｲﾙﾑ 
ｼﾞｬｽﾀﾞ
ｯｸ 
63.1 
変更な
し 
231 221  59.2  68.0 
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出典：各社有価証券報告書および MARR データより筆者作成 
 
図表 48 から、下記の特徴を読み取ることができる。 
9 出資後の対象企業の主要経営陣においては、旧前の主要経営陣変更の有無はおよそ
半々である。 
9 取締役クラスには 1名から数名は出資会社から派遣されていることが共通項である。 
9 社長を変更した企業の特徴をみると、社長は日本国籍の方が多く、経歴としては関
連業界の経験を持ち、且つ、中国関連の事業に携わった経験がある。 
9 企業再生のフェーズにある企業に関しては、取締役の中に銀行や証券経験者等の企
業再生に携わった方を据えることが多い。 
従業員数と売上については、各社によって状況が異なる。また、出資後一年前後の企 
業が多く、リストラクチャリングの途上にあるため、成果を判明することが難しい。（ラオ
ックスを例にとってみると、出資後 2年目として売上が倍増していることにおいては、効
果があったと思われる。大幅な人員作成を行っているが、その分、パートタイマー等の形
態は過去より増えており、合計人員はある程度確保されていることが分かる。また、セラ
ーテムテクノロジーのように人員が急激に増えているケースもあり、本業以外で、新たな
事業連結による人員増によることがある。） 
中国企業が大株主として所有しているものの、多くの企業は日本人が社長として経営し
ている、経営と所有の棲み分けをしていることが分かる。サンプルとして例が少なくかつ
年数的にしばらく経ってないことから、今時点のことしか分からないが、今後についても、
このような方針に大きく変化することはなく、このスタイルを保つことが予想される。 
また、中国資本が注入されることで、ほとんどの企業は中国市場に向けて何らかのアク
L.P.など 3 ﾌｧﾝﾄﾞ 
2010/5/24 
Ningbo Mingxin 
Microelectronics 
Co.,Ltd. 
日本ｲﾝﾀｰ 
東証 1
部 
5.1 
変更な
し 
686 693  301.0  302.0 
2010/5/25 山東如意科技集団 ﾚﾅｳﾝ 
東証 1
部 
41.2 
変更な
し 
1571 1480  1290.0  732.0 
2010/6/3 
ｷﾝｸﾞ・ﾃｯｸｸﾞﾙｰﾌﾟ 
等 
ﾘﾐｯｸｽﾎﾟｲﾝﾄ ﾏｻﾞｰｽﾞ 33.2 
変更な
し 
- - - -
2010/8/4 
Able Success 
Limited、Best 
Goal Limited 等 
ﾎｯｺｸ 
ｼﾞｬｽﾀﾞ
ｯｸ 
13.6 
変更な
し 
- - - -
2011/3/23 大連日東塑料加工 ｲｸﾖ 
東証 2
部 
30.0 変更 - - - -
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ションをとっている。これで業績向上に繋がることができれば、提携の大きな目的を果た
すことができる。 
 
第3項 日本企業側からみる中国企業との提携受入の意義 
① 日本企業にとっての中国企業提携受入の意義 
企業提携は、双方が利益補完し WinWin の関係構築が前提になるので、先述の中国企業側
の目的と日本企業側の受け入れ意義は表裏一体である。日本企業が中国企業との提携を受
け入れる意義について、以下に検討する。 
1996 年から 2011 年 3 月迄に行われた M&A を、筆者が MARR にてまとめた各ディール
の目的を確認したところ、下記の特徴を読み解くことができる。 
9 日本企業が企業再生のために中国資本を受け入れた案件は 20% 
9 成長市場を中国と捉え、中国企業のリソース活用の為に資本受け入れによる案件は
30% 
9 中国における合弁企業の合弁解消（中国企業による日本側持分の買取り）は 40% 
9 日本国内における事業譲渡は 10% 
となっている。 
また、経年の特徴としては、 
9 2008 年以前は合弁解消が多く見受けられたが、2008 年以降に、成長市場を求めるため
の中国資本受け入れパターンが急増している。 
9 金融危機の影響が波及した 2009 年から 2010 年にかけては、企業再生のための中国資
本受け入れが増加している。 
9 企業再生と同時に新たな活路として中国を成長市場に求める企業が増えている。 
9 大手企業が不採算事業や子会社を切り離す際、中国資本を受け入れることにより、雇
用維持、企業／事業継続を目的とするディールも近年見受けられる。プライベート・
エクイティ・ファンドが仲介として大きな果たす役割を果たしている。 
例えば、中国系資本の CITIC キャピタルは技術力を持ちながら、新興市場にアクセス
のない企業をターゲットにファンドとして再生を支援している。鳴海製陶、東山フイ
ルム、トライウォール等がその一例である。また、ファンド保有の企業のエグジット
先として中国資本が注目されていることも多く、日興電機工業、本間ゴルフ、トライ
ウォール等がその例にあたるが、ファンドは合理的に自社のエグジットおよび企業の
成長のためのことを考える傾向にあると考えられる。 
 
（ⅰ）企業再生 
日本企業側が下記いずれかの状態に陥った際に企業再生として中国資本を受け入れるこ
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とがある 
9 継続企業の前提に重要な疑義が生じている場合  
9 既にファンドが入って企業再生を行っている場合  
9 経営不振に陥り、返済急務な場合 
中国企業から調達した資金を、自社の運転資金、借入返済、利息支払いに充当したり、
または、事業再編、人員削減のためのリストラ費用として充てることがある。日本企業は
事業整理を行いながら、中国企業の中国におけるネットワークを活用し、新市場における
事業展開による収益増を目的とすることが多い。ラオックスやレナウンはその一例である
と言える。ラオックスは国内においては不採算店を閉鎖した後、観光客ニーズを狙った新
たな出店を銀座、お台場で行うなど、大胆な再生計画を推し進めている。また、ラオック
スの大株主である蘇寧電機は今後ラオックスブランドを中国、アジアに展開する考えがあ
る。 
 
（ⅱ）成長市場へのアクセス 
一部の企業にとって、自社技術・製品は既に日本国内市場で飽和、もしくは衰退状態に
あるものの、中国では成長市場として伸びている産業がある。それらの産業に位置する企
業は、余力あるうちに、自社の技術・製品を中国市場においてシェアを高めたいと考えて
いる。自社の経営資源だけでは中国市場を拡張するには限度があり、優良なパートナーと
資本提携することにより、中国をはじめとしたアジア市場で成長戦略を実現する目的であ
る。 
特殊段ボールを生産するトライウォール社がその一例である。2008 年日本の株式市場で
上場しようとした矢先に金融危機に遭遇し上場を余儀なく断念された。しかし、同社は兼
ねてから中国において事業基盤を築いてきており、売上における三分の二以上は中国をは
じめとするアジア圏であった。引き続き、今後の成長市場は中国をはじめとするアジア圏
にあると創業者が確信していることから、中国資本受入れを歓迎した。と同時に、将来的
には香港株式市場での上場を果たすことも念頭に入れている。 
（ⅲ）不採算事業の切り離しによる本業への集中 
１．日本子会社・事業部の切り離し 
 効率的な事業再編による強固な企業体制構築のため、経営資源の選択と集中の一環とし
て、子会社または事業の切り離しが行われる。第 1 節・２．「中国企業側からみる日本企業
との提携の目的と手法」において中国企業は日本企業の技術・ノウハウおよび人員を獲得
したい観点から、日本企業の目的と補完作用がある。対象となる事業部・子会社は中国企
業の傘下として継続され、雇用が維持されることになる。パナソニックが三洋電機の白物
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家電部門をハイアールに事業譲渡したことがその一例であるといえる。 
 
２．合弁解消  
上記の子会社・事業部の切り離しと同様の考え方であるが、中国国内における市場需要
が低下した場合、あるいは日本本社として撤退事業と判断した場合に、合弁企業の合弁解
消を行うことがある。その際、現地の合弁パートナーが持分を取得することが多くみられ
る。 
 
以上のように、時代の変遷により、日本企業が中国資本を受け入れる目的も変化をして
きている。今後、企業再生と成長市場の開拓として中国資本を活用する企業が増えていく
と予測される。また、企業経営者の高齢化による事業継承の観点からも、中国資本の有効
活用を行うことで、企業の持続的成長を果たすシナリオも考えられる。  
第3節 日本企業が提携受入する際の留意点 
第1項 自社の経営資源と成長目標の明確化 
公開情報のみでは日本企業が受け身として中国企業の提携提案を受けているのか、それ
とも、日本企業が自ら中国企業との提携を望んでいるのか、推測することは難しい。一般
的には、現在に至るまでは中国企業は日本企業との提携に積極的な態度を取っており、比
較的日本企業は保守的な立場にあると言われている。筆者の実務経験においてもこのよう
なシチュエーションに立ち会うことが多く、そのように感じてきた。しかしながら、最近
では、一部の日本企業も公言はしないものの、中国市場を意識したグローバル戦略の一環
で、自社と組むのに安心でふさわしい企業を模索する企業が多いように感じている。自社
の技術価値がまだ高い段階で、市場を共に広げていけるパートナーを探し出すことは自社
の成長を大きく左右すると経営者達は真剣に考えている。 
国内市場では長期的な成長が見込めない産業が多い中、過当競争に直面してしまう。そ
こに注力して疲弊するか、外に活路を見出すかは、各々の企業が真剣に検討すべき時期に
直面している。日本発をどのように事実上残していくことが大事なことである。例えば、
中国太陽電池大手の BYD はオギワラの館林工場を買収し、電気自動車メーカーとして成長
する為の大きな一歩を得た。中国にある BYD の自動車ディーラーに行くと、宣伝用のポス
タ－の一枚に、日本最先端である“オギワラ館林工場”金型技術によって BYD 自動車の品
質を引き上げられていると謳っているほど、日本の品質力、ブランド力は新興市場である
中国にとってプレミアム価値がいかにあるかが分かる。競争過多や市場の飽和によって良
い物・技術が継承できなくなってしまうのでは元も子もない。新しい市場で新しい形とし
て活かされ、技術伝承していくことは、ただ保守的に守るよりも価値を生み出していける
のではないかと考える。 
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中国企業から日本企業へのアポロ―チが増えていく中、日本企業はどのように対応して
いくべきか、これまで国内市場をメインに取り込んできた会社がトレーニングステージな
く、いきなり中国企業とタッグを組む際に、どのようなことを検討すべきか、先ず、自社
の成長目標を明確にし、その中でグローバルに出て行く必要性を検討する必要がある。更
に、自社の経営資源を把握し、海外の成長市場と自社の経営資源がマッチしているかどう
かが大事な視点になってくる。  
 
第2項 日本企業にとって親和性の高い提携パートナー 
提携を成功させるには、相互に補完できることを認識、確認しあうことが重要である。
その為には厳密に、自社とパートナー企業の強み、弱み、機会と脅威を知り、WinWin 関係
を強化することで、提携の効果が発揮される。 
そして、何よりも大事なのは信頼できるパートナーと組むことであり、その見極めを慎
重に行うことが必要である。長い間の取引実績やトップ同士の信頼が、双方企業の信頼関
係構築に繋がる。加えて、事業の継続性を維持していくためには、パートナー企業と信頼
関係を長期間にわたって構築していく努力が求められる。 
第２章でも見てきたように、日本企業の対中進出は中国の改革開放当時から行われてお
り、中国から原材料の仕入れや卸売で何かしら関わりを持ってきた企業が多い。また、中
国では日本企業との取引によって大きく成長した企業も数多くある。それらの企業の経営
者と接すると、必ず日本の企業から成長するチャンスを頂いた、品質管理においては日本
企業に鍛えられたと感謝の言葉を口にする。また、中国から留学に来られた留学生が中国
に帰国し、日本で学んだことを活かし成功を収めていることも多い。香港上場している中
国で最も成功している外食チェーンの味千ラーメンがその典型と言える。九州に本店を持
つ味千ラーメン自身、実は一度中国に進出したものの、撤退をしている。その後、日本留
学経験のある中国人と出会い、ノウハウと商標提供をすることで、味千ラーメンは中国で
広く日本のラーメン文化を広めることとなり、今では中国の外食産業のトップ 5に入るほ
どの規模までに拡大している。（味千ラーメンと対比して、日本では味千ラーメンよりも名
実ともに優れている一風堂の中国における失敗事例がよく言われるように、中国の市場や
中国人の好みをより熟知しているパートナーがいるかどうか、その方たちが主体でビジネ
スに取り組んでいるかどうかで大きな差異を産むことになる。一風堂は再度中国に進出し
ていると報道されており、成功することを期待したい） 
日本企業との取引によって成長を果たした中国企業は少なくない、また、引き続き、中
国企業は日本の進んだビジネスモデル、技術、ノウハウを取り入れていきたいと考えてい
る。提携パートナーを模索する中で、このような日本企業と親和性の高い中国企業を選択
することも、パートナー選びの際に大切な基準となる。 
第４節においては、日本企業との関わりで大きく成長してきた中国の大学発ベンチャー
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の発展経緯を追い、中国企業が日本企業と信頼関係を構築し、WinWin の提携事例を取り上
げる。 
第4節 中国の大学発ベンチャー東軟集団の日本企業との提携事例 
第1項 東軟集団を取り上げる背景  
 東軟集団の本社は中国東北部の瀋陽市に位置し、設立 20 周年を迎えた中国を代表する IT
ソリューションプロバイダーである。 
1981 年、日本でカーナビ―製造を行うアルパイン社の沓澤社長（現会長）が瀋陽大学の
教師であり東軟集団の創業者である劉氏の能力を評価し、アルパインのソフト開発を依頼
したことを切掛けに、同社は成長の機会を得た。その後、同社は日本向けのアウトソーシ
ング事業で拡大するとともに、中国国内の業務も拡大し、海外、国内比率が半々と、他の
アウトソーシング企業と一線を画すポジションを獲得している。現在、同社は、東芝、ア
ルパイン、SAP、フィリップス等のグローバル企業を株主に持ち、上海証券取引場に上場し
ている。近年、資本提携、事業提携を活用しながら日本、欧米、中東を中心に積極的なグ
ローバル展開を目指している。同社が海外市場において提携を積極的に進めている目的は
二つある。一つは、グローバル企業からのアウトソーシング業務拡大、もう一つは、海外
企業とタッグを組み（or 技術を取り入れて）中国市場および海外市場への業務拡大を狙っ
ている。 
東軟集団の現在の事業規模は 50 億元と上場した 1996 年の 105 万元の約 50 倍ほど成長し
ており、その過程において、日本企業によって育てられた要素は大きく、そのことは経営
陣もよく認識している。引き続き日本企業とのパートナーシップを維持することで更なる
飛躍を遂げられると確信しており、同社は長年関係構築してきた日本企業との事業提携を
加速化している。 
本節において、同社と日本企業のパートナーシップ構築の事例を取り上げ、日本企業が
提携戦略を考える際のヒントとしたい。 
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図表 49 東軟集団の概要  
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図表 50 業績推移 
 
出典：アニュアルレポートより筆者作成 
第2項 東軟集団の成長の軌跡 
① 沿革 
創業者の劉積仁氏は中国第一陣の留学生として米 NBS（アメリカ連邦標準局）に留学して
いた。当時、中国から米国に留学した学生は、その学術環境の良さからそのまま帰国しな
い者も少なくないのだが、劉氏は帰国し、中国にも米国並みの環境を作ろうと尽力した。 
 折しも、カーオーディオやナビゲーションシステムを作っている日本企業のアルパイン
が中国でパートナーを探していた。その時に劉氏はアルパインの沓澤虔太郎社長（当時）
が出会い、沓澤氏は劉氏のパッションに共鳴した。 
 その後、同社はアルパインと合弁企業を設立し、カーナビ搭載のソフトウェア開発を行
う一方、中国国内業務にも取り組んだ。それから４～５年して上海の株式市場に上場する
までに成長した。ソフトウエア会社としては中国で最初のことである。 
2000 年に入ってから、アウトソーシングを事業柱として据え、海外法人の設立を相次い
だ。それまでもアウトソーシングを一部は請け負ったものの、ノウハウの蓄積ができない
ことから敬遠し、国内事業を中心に拡大してきた。このことが功を奏して、現在の中国国
内におけるネットワークの構築と顧客基盤を築くこととなった。アウトソーシング事業は
日本を中心に拡大し、東芝ソリューション、NEC 等の企業と良好な関係を作り上げてきた。 
また、日本のみならず、SAP、フィリップス、インテル等の欧米のグローバルプレイヤー
を株主としても迎え、戦略的パートナーシップを実現している。2008 年にはグループ全体
上場を果たし、ここにおいて、グローバル企業への成長に向けて新たな戦略を打ち出した。
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M&A を活用した提携により、グローバルでのプレゼンスを高めることとしている。売上その
ものはまだ日本円にして 600 億円～700 億円にすぎないのだが、成長性を見込まれ、時価総
額は約 3000 億円と高い期待をされている。 
② 成長要因 
 2011 年で創業 20 周年を迎えた同社、劉董事長は同社のこれまでの発展をもたらした要因
を、アントレプレナーシップ、従業員、戦略的パートナーシップ、オープンイノベーショ
ンおよびグローバル化にあると言及した。  
アントレプレナーシップには、2つの背景がある。1つは創業当時、中国にはまだ産業が
形成されておらず、優秀な人材ほど大学に集まる傾向にあり、かつ、大学も積極的に校弁
公司（大学発ベンチャー）を支援する動きがあったため、リソースが豊富にあった。また、
発展段階においては、大学が背後にあることから、パートナー企業からも信頼を寄せられ
やすかった。そして、アントレプレナーシップは企業カルチャーの DNA に組み込まれてい
る。 
設立時から「以人為本」（人材こそ会社の根源）を理念にしているため、人材を重要視し
てきた。ストックオプションによるインセンティブ政策を積極的に取り入れ、従業員の成
長が企業の成長に繋がり、企業の成長が従業員に還元するような仕組みを作ってきた。ま
た、上場後にはマネジメントクラスにおいては 360 度人事評価体制を導入し、緊張感のあ
る職場を作ってきた。更に、当初自社の人材育成として始まったＩＴ専門大学に関しては、
今では 2万 7000 名の学生が通う四年制大学となり、同社の人材供給のみならず、中国 IT
界への人材輩出に貢献している。 
また、戦略パートナーとⅳ．オープンイノベーションについては表裏一体の関係にある。
同社の沿革から分かるように、イノベーションは戦略的パートナーとのタッグによって実
現されてきたが多い。ゼロからのスタートだったゆえに、将来の事業マップを実現するた
めの最適な事業会社とパートナーを組むことができた。また、それらのパートナー企業と
より密な協力関係を結ぶ為に資本を受入、株主としても良好な関係を築いている。（中国の
場合、ICT 企業の株主における外資企業の比率は 33%以下と定められているため、外資株主
の比率はそれ以下となっている）同社は戦略提携パートナーとの協業の過程において、自
社ノウハウとして蓄積し応用することができた。このような戦略パートナーを通じたオー
プンイノベーションの実現は、同社経営陣の柔軟性および株主が同社の成長シナリオに対
する理解があることが前提となっている。グローバル化については、同社は 2000 年以降に
オフショアを事業の柱として建て、海外企業とのビジネスにより、当時中国にはまだない
分野の業界にまで経験を積むことができた。その経験が奏功し、今中国国内業務において
は他社よりも優位性を持ち、インフラ、鉄道、金融等様々な分野で重宝されている。また、
海外企業との取引から顧客オリエンテッドな思考、品質重要視の姿勢も同時に培うことが
できて、成長が加速化した。今後の戦略としては全面的にグローバル化を推進し、日本、
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欧米、中東等において M&A、戦略的提携を実施し、ソリューション、プロダクトごとに国内
市場・グローバル市場を両方有することを目指している。 
 図表 51 東軟集団の沿革 
 
 
出典：東軟集団 2010 年度有価証券報告書より筆者作成 
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図表 52 東軟集団の株主構成 
 
出典：東軟集団 2010 年度有価証券報告書より筆者作成 
第3項 日本企業との戦略的提携 
今では、日本向けの事業は同社の売上全体の二十数パーセントを占めるまでに成長して
いる。日本企業側から見た同社との戦略的提携の目的は過去から現在に至るまで、3 つの側
面を持っている。 
 
① 廉価な人件費、高い開発力の活用 
前述のように、東軟集団は日本企業アルパイン社との出会いで事業をスタートした。ア
ルパイン社は 1991 年に同社の子会社と合弁企業を設立し、2008 年グループ上場の際にアル
パインは同社の株主となる。現在、アルパイン本社とアルパイン中国からそれぞれ出資さ
れている。アルパイン社は製造メーカであるため、同社には厳しい製造品質管理体制を求
めていた。同社は、品質改善に応えるために、当時の中国の IT 業界では画期的ともいえる
ISO シリーズ等の品質認証を積極的に取得するなど、同社が中国の IT 業界のリーディング
カンパニーとなる素地を培ってきた。また、アルパイン社の沓澤会長は昨年まで同社の副
董事長として経営を支援してきた。このことからアルパインとの提携は業務関係以上に、
密接な信頼関係にあることが分かる。また、アルパイン社も同社の廉価な人件費、高い技
術開発力活用により大きなメリットを享受してきた。 
  
② 中国市場のネットワークの活用 
 ここにきて、同社と日本企業のアライアンスは加速している。現在、同社の売上シェア
の 70%は中国国内業務で占めており、中国国内には 16000 社の取引先を有し、中国を地域特
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性に分けた 8ヵ所のエリア本部と 40 か所のサービス・サポート拠点を網羅している。 
一方で、日本の同業企業の状況としては、日本国内市場の飽和による過当競争が起きて
いるに加え、既存顧客が中国における事業拡大を行うために中国での日系企業子会社のニ
ーズが増えている。その 2つのことが、日本の IT ソリューション企業の中国事業拡大を後
押ししている。中には、もともと既に中国で事業展開をしてきた会社でも、中国の広いエ
リアをカバーする経営資源の限界から、東軟集団の中国市場におけるネットワーク、プレ
ゼンスを見込んで、日系企業の中国子会社に対して周到なサービスができると期待し、同
社との提携に意欲を示している。と同時に、同社の中国リソースを活用し、中国地場企業
への拡販をも目指している。下記に、日本企業と同社の提携事例を列挙する。 
（ⅰ）2010 年 11 月 伊藤忠商事と戦略的提携に関する契約を締結  
伊藤忠商事は、東軟集団と複数の分野における協業を検討し戦略的提携を締結し、日本
並びに中国における IT 分野などでの共同ビジネスの構築を目指す。東軟集団を通じて、中
国をはじめとするアジア地域において、情報通信分野における事業展開を推進すると考え
ている。 （伊藤忠商事の企業プレスリリースによる） 
 
（ⅱ）2011 年 6 月 NEC と中国のクラウドサービス事業を推進する合弁会社を設立  
NEC は、東軟集団との協業によりグローバルなクラウドサービスネットワークを実現し、
グローバルで事業展開を行う中国企業、日系企業、欧米企業に対し、地域を問わず均一な
サービス提供を行うことを目指す。 また、NEC は東軟集団を「グローバルに成長している
企業で、中国屈指の IT ソリューション・サービスプロバイダーである。近年、積極的にク
ラウド事業を開拓し、ヘルスケアサービス、カーリモートサービス、ロケーションサービ
ス分野に積極的に取り組み、成長を遂げている。今回の NEC との協業により、東軟集団の
当分野での事業規模が更に拡大し、顧客により良いサービスを提供する契機となるものと
考えている。」と高い評価をし、提携事業により顧客拡大とサービス提供を期待している。
（NEC の企業プレスリリースによる） 
 
 
（ⅲ）2011 月 7 月  東芝ソリューションと中国で合弁会社を設立 
 東芝ソリューションと東軟集団は 15年以上に渡り、オフショア開発事業において連携し、
相互理解のもとで信頼関係を築き上げてきた。1996 年に設立した合弁企業の東芝東軟情報
システムは、両社が長年培ってきた多くの高品質なソリューションの開発実績と業務ノウ
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ハウをベースに、中国全土へ SI サービスや BPO・クラウドサービスを提供している。２社
目となる当該合弁企業は、東軟の中国全土をカバーする約４０箇所のサービス・サポート
拠点によるサービス提供により、日中両国の顧客の要望をスピード感持って対応すること
ができると考えている。（東芝ソリューションの企業プレスリリースによる）  
 
 
 上記の提携事例が示すように、業界を代表する日本企業が相次ぎ東軟集団と提携する背
景には、東軟集団が長年取引関係により培ってきた良好な信頼関係があることを前提に、
東軟集団の技術力・サポート力および、中国全土をカバーするネットワークが評価されて
いることが分かる。また、いずれの合弁企業も、日本企業側がマジョリティを持つことか
ら、東軟集団は引き続き、戦略的パートナーシップによるオープンイノベーションの拡大
を目指している姿勢を窺える。 
 
③ 事業譲渡の受け皿としての活用 
2011 年１月、東軟集団の日本法人であるニューソフト・ジャパンは株式会社 EC-ONE より
システム・インテグレーション及び ASP 等の事業譲渡を受けた。EC-ONE は事業の選択と集
中を行う一環で、以前から良好な関係にあったニューソフト・ジャパンを受け皿とした。
EC-ONE としては当該サービスの継続性および雇用確保が懸念事項であったのに対し、ニュ
ーソフト・ジャパンにとっては、譲渡される事業を今後中国で展開できる将来性および当
該事業部に所属する人材を評価し、相互補完が成り立った。 
 
第4項 東軟集団にみる日本企業と中国企業間にある“信頼” 
東軟集団の発足のきっかけともなった、アルパイン社沓澤会長との出会い。沓澤氏は戦
時中に家族と共に旧満州に移住した経験を持ち、80 年代初期の改革開放後は当時多くの経
営者と同様、中国に対する一種の感謝と償いの気持ちを持って、中国を視察された。その
中で、真摯に努力している劉董事長と出会い、当時中国には産業と呼べるものがほとんど
なく、優秀な人材ほど大学に残るということもあり、沓澤氏は劉氏を気に入った。当時ま
さに日本はバブルの頂点を極めている時で、沓澤会長は資金を劉氏に投資したものの、実
質エンジェルに近い形で資金だけを提供し、劉氏の経営には全く関与しなかった。資金を
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元手に好きなことにチャレンジすればいい、失敗してもいいという沓澤氏の思いのもと、
東軟集団は現地の習慣や潮流を熟知する経営陣と従業員によって、自主的な経営がなされ
た。近年の同社の発展と成功をみて、沓澤氏は夢にも思わなかったと喜んで言う。「世界は
今、オープン型の革新的思考を必要としている。そして、また私たちも、雄大な資源とチ
ャンスの恵みを受けることができる平坦な世界を必要としている。国境のないグローバル
化の時代がやって来たとき、新世紀の挑戦に正面から立ち向かい、日中企業はともに文化
の壁を潰し、国境を越え、WIN‐WIN の未来を迎えることを期待している」と沓澤氏は著書
で記している。（日中合作―中国 No.1 ソフト企業誕生の物語, 沓澤 虔太郎） 
多くの日本企業はおよそ沓澤氏と同時期に中国に進出し、投資してきたが、現地パート
ナー企業との関係作りに苦心した末、大きな成功を収めることができなかったり、市場の
成長と相まって自社中国子会社の伸び悩みが問題になったりする企業も、成功企業の陰に
多く存在している。様々な要因はあるものの、一つに、成功企業とそうでない企業の違い
に、出資側が寄せる“信頼”の程度があるのではないかと考えられる。多くの企業は日本
本社から中国現地法人や合弁企業にコントロールを働かせ、お目付け役の駐在員を派遣す
る。駐在員問題とも言われる現地社員とのコミュニケーションの壁から始まり、本社に任
せっ切りの意思決定等で、現地パートナー、現地スタッフの力を活用できずに、中国市場
のスピードについていけない、風土になじめないことが問題を引き起こしている。アルパ
インのように、中国市場における経営を現地パートナー、現地人に任せるといった根本の
信頼が時には必要なことであり、またこのように信頼できるパートナーを選定することが
大事である。 
また、発展期にある東軟集団と日本企業間における“信頼”とは、自社の管理の仕組み
に国際管理基準を積極的に取り入れたことや株式市場上場によるガバナンス強化に体現さ
れるように、提携パートナー、株主、顧客に安心したサービスを提供できるような会社へ
と昇華した。 
今後も、東軟集団はオフショア業務と中国国内業務を両輪に持つ企業として国内外でプ
レゼンスを高め、日本企業との長年の信頼関係をベースにした新たなステージへと向かっ
ている。 
 
第5節 まとめと課題 
中国資本による日本企業の企業提携のケースここ近年頭角を現したばかりで、過去の事
例からは十分な経年分析ができないため、果たして、日本企業が OUT-IN 型による真の企業
成長を遂げていけるかどうか、結果を見るまでにもうしばらく時間の経過が必要である。
既に中国資本を受け入れた企業が、そのことをテコ入れに国内事業および中国を初めとす
るアジア事業に新たな展開が見られれば、OUT-IN 型を活用した企業成長のモデルは企業に
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とって有益と考えられ、その動きは加速化していくであろう。しかし同時に注意しなけれ
ばならないのは、資本を受け入れた日本企業が将来的に中国企業の完全子会社になった際
に、ブランドだけが残って、中身が総入れ替えされる可能性もあるかもしれない。この注
意点は今後の研究に課題を残していきたい。  
ある日、日本企業が見ず知らずの中国企業から提携プロポーザルを打診されるといった
光景が増えると想像される中、頑に門戸を閉じるのではなく、自社の製品、サービスは中
国市場においてポテンシャルがあり、もしくは中国企業のビジネスとシナジーがあると思
われていると考えられる。そのためには、先ず、自社の戦略において中国市場は成長ドラ
イバーに成りうるのか、そのための資本、人的リソース、ノウハウを持っているのかを明
確にする必要がある。そして、中国企業は自社のどんな技術、サービス、ノウハウを魅力
的に感じているのか、その中国企業が中国市場でのポジションや持っているリソースを把
握する。日本企業の持っている技術やノウハウが相互連携によって活かされることを大前
提に、資本提携、株式相互持合い、業務提携、クロスライセンス、またはジョイントベン
チャー設立等が考えられる。 
己を知り、他を知ったうえで、日本企業が OUT-IN 型を自社成長に繋がる有効な手法とし
て考えていくことも一つの選択肢と成り得る。例に挙げた“東軟集団”のように、日本と
所縁があり、かつ大学がバックボーンとなっているような企業は、日本の商習慣を熟知し
ており、日本企業とのシナジーを発揮できる土壌を持っている。ポジティブな提携により
自社の持続的成長を果たすためには、日本企業と親和性の高い企業を選ぶ必要がある。 
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第 6 章 まとめ                        
〜中国市場を基点とした日本企業の成長戦略への提言〜  
筆者は交換留学先である ESSEC（フランス・パリ郊外 Cergy 市）に場所を移し、ヨーロ
ッパからの視点を交えて、本論文のまとめを行うこととする。 
筆者は 2001 年に初のパリ訪問から、今回の渡仏は三回目となる。世界一観光客で賑わう
パリの街並みは世界経済情勢をそのまま反映するかのように感じる。日本人観光客が列を
成してまで賑わっていた百貨店やラグジュアリーブランドショップには、それに代わって、
中国人観光客や中東の観光客が目立つようになり、お店にあったはずの日本語表示が中国
語やアラビア語に変わっている。また、10 年前は電車や街行く人々が SONY のロゴがつい
たミュージックプレイヤーで音楽を楽しむ姿も今は見かけず、国籍問わず多くの人たちが
iPhone を手にしている。わずか 10 数年の間で、グローバル経済が齎す波及スピードの速さ
とトップ企業の影響力の強さを感じると同時に、中国をはじめとする新興国の勢いを感じ
る。 
フランス企業にとっても停滞する EU 市場の突破口として新興国での勢力を伸ばそうと
している。その特徴的な動きがラグジュアリーブランドに表れている。フランスは世界有
数のラグジュアリーブランドを有しており、ESSEC にはラグジュアリーブランドマネジメ
ントという MBA 専門コースが設けているほどである。筆者はラグジュアリーブランドマネ
ジメントにおいて権威である Denis Morisset 教授の講義を受講し、ラグジュアリーブランド
は“成長限界のない唯一の産業”であると指摘する。ラグジュアリーブランドは近年、中
国をはじめとするアジア圏で大きな成長を遂げており、ラグジュアリーブランドの成長戦
略から日本企業へいくつかの示唆を得ることができた。 
9 自国マーケットに依存せず、自社のもつアドバンテージを他国で発揮し、自
社および自国経済活性化に貢献する。 
9 現在、中国市場抜きではブランドとして今後の発展は難しい。 
9 広い中国を一つとして考えるのではなく、各地方、都市に併せた戦略が必要。 
9 特に市場参入後発ブランドにとっては、有力な現地パートナーと提携するこ
とが重要。 
9 洗練された成熟な顧客群を持つ日本市場は引き続き大事な市場であり、利益
貢献以外にもパイロットマーケティング市場という魅力を持つ。 
9 人材育成は極めて重要でロングタームな視点をもって行う必要がある。 
9 人材を揃えられる限り、中国市場を知り尽くした中国オリジンの方をトップ
に据え、手腕を発揮してもらう。 
 
ラグジュアリーブランドは 80 年代 90 年代日本市場での急成長をきっかけに、これまで
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職人を中心としたメゾンは海外市場を意識する企業へと転換を図ることができた。日本市
場がラグジュアリーブランドへの寄与は高く、引き続き日本市場は重要なマーケットであ
るものの、2005 年以降、中国消費者の購買力の高い伸びに伴い、ラグジュアリーブランド
は中国を最重要市場として捉え、各社はスピードを争って、フラッグシップの設立をはじ
めとする投資を行ってきた。その結果、各大手ラグジュアリーブランドのアジア（日本を
除く）における全体の売上シェアは 10%~15%以上伸ばし、三分の一以上までに占めるよう
になってきた。Denis 教授は、今、ラグジュアリー業界を理解する上でもっとも重要なのは
現在の中国コンシューマー市場を理解するだとし、もはや中国市場なしではブランド企業
の成長を成し遂げられないほどまでの存在になっている。 
 
図表 53 ラグジュアリーブランド 売上に占めるアジア地域の割合 
 
出典：各社アニュアルレポートより筆者作成 
急速に成長する中国市場での出店をする際、各社は下記に列挙する自社の経営資源およ
び外国企業に対する市場の規制を明確化したうえ、戦略的に独自出店、現地パートナーへ
のライセンス貸与、フランチャイズ等を組み合わせている。 
・資金 
・ブランドコントロール 
・物流および人的資源 
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・デパートメントストアおよびリテールチェーンにおける自社のプレゼンス 
・ビジネス経験 
・政治および法律におけるリスク 
・地方におけるリテールおよび不動産賃貸に関する専門知識 
・地方政府および行政とのコネクション 
・外国企業に適用される規制 
上記のことを考慮したうえで、パートナーを選定している。Denis Morisset 教授は「パー
トナー選びはラグジュアリーブランドの展開を大きく左右し、ブランドの戦略に合わせて
最適なパートナー選定は極めて重要」とし、特に各ブランド間の競争が犇めく現在におい
て、限られた一等地での旗艦店出店や出店に伴う許認可等、有力パートナーはスピードと
パワーをもたらしてくれる。また一方で、パートナー解消の動きもある。90 年代から 2000
年代初期にライセンス貸与してきたパートナーがブランド発展に寄与できず、ブランドイ
メージコントロールが難しい場合は、中国市場へ本格参入の際に、一旦パートナー関係を
解消する動きもある。中国市場が自社戦略上どのように位置づけるかを明確にし、Who needs 
Who?のバランスを見極めたうえで、自社の戦略に適したパートナーを分別することが重要
である。 
 
また、ラグジュアリーブランドは自社の売上のみならず、自国経済にも大きく貢献して
いることに注目したい。ラグジュアリーブランドが一つの魅力として、中国をはじめとす
る新興国の観光客をフランス本国に呼び寄せ、消費に貢献している。Global Blue Report, 2011
によれば、2010 年、中国人観光客は約 6500 億ユーロ消費し、外国人消費合計の約 22%に当
たる。また、中国人一人当たりの消費額は 1300 ユーロとアメリカ人の 880 ユーロ、日本人
の 850 ユーロに比べ最も高いと指摘されている。 
 
ラグジュアリ―ブランドは自国で長年培った Heritage、philosophy、culture を基に、自社
および自国経済の成長を促すリソースを新興国、ニューマネーにシフトしている。このこ
とは、日本企業にとって一つの可能性を示している。これまで数十年培ってきた日本品質
への信頼により、Japanese Quality は世界に知れ渡り、品質の代名詞として崇められている。 
日本企業のマーケットは必ずしも日本国内だけでなく、最高水準にある日本市場をパイロ
ットマーケティング市場とし、Born in Japan をプレミアムとして成長市場で展開し、そこで
得た利益を国内に還元する仕組みを構築することが望ましい。 
 
本論文の目的である日本企業の永続的成長を実現する為には、現在、日本企業は中国経
済の活力を取り込んだ成長戦略を描いていくことが求められる。下記において、中国市場
を基点とした日本企業の成長戦略を掲示し、本論文のまとめとする。 
（１）日本企業は GDP が日本を上回る世界第 2 位となった中国市場経済の活力を取りい
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れた成長戦略を描いていくことが求められる。 
（２）中国で事業展開するにあたり、組織的、人的、社外的信頼構築を行い、国際競争力
を高めると同時に、リスクを顕在化させないためのリスクマネジメントの強化を図る。 
（３）経営トップ自ら中国事業にコミットメントし、長期的視野にたったリーダーシッ
プを発揮する。中国現地には、企業の中で特に優秀でかつ中国事業に適した資質を持つ人
材を派遣し、事業推進に努める。本社と中国事業の協業体制を整える。 
（４）中国人スタッフの幹部登用や日本駐在を通じた教育など、現地化の推進による中
国人人材の更なる活用を進める。 
（５）経済に対する中国政府の関与が強いことを踏まえ、政府の経済政策を綿密に研究
し、政府および事業展開地域、産業の発展に貢献する努力を行い、中国に根差した企業文
化を育てる。 
（６）国際競争力とリスクマネジメントの双方をサポートするツールの 1 つとして、戦
略的企業提携を検討する。その為にはウィン・ウィンの関係が構築された信頼できるパー
トナーの存在が不可欠である。 
（７）これまで、日本企業を主体とする In-Out 型企業提携による進出展開がメインシナ
リオであったが、中国企業を主体とする Out-In 型企業提携による事業展開も、自社の戦略
と経営資源を照らし合わせ検討することが企業にとって新たな選択肢として考えられる。 
（８）さらに、アジアあるいは世界における日本と中国の連携を展望する。中国市場進
出後に得たノウハウや人脈などを徹底的に活用し、第 3 国・地域での事業展開も視野に入
れる。 
 
日本企業が世界最大市場である中国を基点に持続的成長を果たし、日本経済の活性化に
つなげることを望む。 
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